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ZAGADNIENIA BIEŻĄCE 


Exposé Ministra Skarbu 


Minister Skarbu, prof. Zawadzki wygłosił w dniu 6 października 
z okazji rozpoczęcia sesji budżetowej Sejmu obszerne exposć, w któ- 
rem poddał analizie zarówno sprawy budżetowe, jak i sytuację ogólno- 
gospodarczą, rynku kredytowego i systemu bankowego — ogólne więc 
warunki, które kształtują możliwości wykonania budżetu i planów fi- 
nansowych Rządu. 

Konstatując, iż w gospodarce światowej nastąpiła pewna stabi- 
lizacja stosunków, prof. Zawadzki stwierdza, iż „droga, którą się do- 
szło do tej stabilizacji — droga stosowania metod autarchji i gospo- 
darki planowej, zmniejsza jej znaczenie, jako punktu wyjścia popra- 
wy sytuacji ekonomicznej świata , i wobec tego „wydaje się prawdo- 
podobnem, że obecny poziom gospodarczy będzie w najbliższych la- 
tach podnosił się dosyć powoli i stopniowo. O ile niema podstaw prze- 
widywać pogorszenia, o tyle trudno jest liczyć na szybki powrót po- 
myślnej konjunktury . Cytaty te wskazują, jak bardzo ostrożnie, i po- 
wiedzmy, wyraźnie pesymistycznie ocenia p. Minister obecną światową 
sytuację gospodarczą. Budując przewidywania budżetowe na najbliż- 
szy rok, 1935/36, prof. Zawadzki konstatuje, iż ogólna poprawa sytu- 
acji odbiła się w Polsce w szeregu wskaźników życia gospodarczego, 
nie jest jednak dość silna, aby można było snuć specjalnie różowe 
wnioski i przewidywania. Deficyt budżetowy, który w roku bieżącym 
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skarbowym (1934/35) wyniesie ok. 250 milj. zł. (nie licząc pokrycia 
z tytułu Pożyczki Narodowej) p. Minister uważa za możliwy do likwi- 
dacji etapami w przeciągu najbliższego trzechlecia. Okres spadku wpły- 
wów skarbowych jest skończony, od roku obserwujemy już wzrost tych 
wpływów obecnie wstępujemy w okres, który wskutek stabilizacji 
i wzrostu wpływów umożliwi ewolucyjną redukcję deficytu. Pierwszy 
etap obejmie redukcję w wysokości ok. 100 milj. zł., i preliminarz na r. 
1935/36 przewiduje deficyt na sumę tylko 149,1 milj. zł. przy 1983,7 
milj. zł. dochodów i 2132,9 milj. zł. wydatków. Ta ostatnia liczba w po- 
równaniu do sumy wydatkowanej przez Skarb w r. 1930/31 t. j. 2993 
milj. zł. świadczy, iż dokonane oszczędności wyniosły ok. 290/0, Udo- 
wadnia prof. Zawadzki, iż realność preliminowanych dochodów wynika 
z już osiągniętych rezultatów za rok bieżący. 

Wydaje się, że jeśli nawet bliższa analiza poszczególnych prze- 
widywanych pozycyj wykaże, iż niektóre oczekiwane wpływy, jak np. 
z nowowprowadzonych podatków, preliminowane są zbyt optymistycz- 
nie, to jednak niewątpliwa w naszem przekonaniu dalsza poprawa sy- 
tuacji gospodarczej powinna doprowadzić do pewnych nadwyżel: 
z wpływów podatkowych w stosunku do preliminarza, a więc global- 
ne sumy preliminowane są dość realne. Należy jednak podkreślić, iż 
taki rezultat da się osiągnąć, jeśli, jak to przewiduje preliminarz, część 
wydatków na cele inwestycyjne, dotychczas zawartych w prelimina- 
rzach, i pokrywanych z dochodów skarbowych, zostanie pokryta 
innemi drogami, a mianowicie via rynek lokacyjny. 

Zasada pokrywania tego rodzaju wydatków ze środków rynku lo- 
kacyjnego niewątpliwie jest zdrowa, należałoby też życzyć, aby była 
ona przyjęta za wytyczną i na przyszłe, lata lepszej konjunktury. 
Mieliśmy jednak pewne zastrzeżenia co do tego, czy już obecnie po- 
siadany przez nas aparat skarbowo-finansowy w postaci t. zw. fun- 
duszów jest istotnie właściwy dla tych celów. To też zapowiedź o pod- 
daniu jednolitemu kierownictwu finansowemu polityki finansowej tych 
funduszów, należy uważać za pożyteczną, i należy życzyć, aby zmia- 
ny w administracji i organizacji finansowej tych funduszów były prze- 
prowadzone jak najrychlej. 

Dłuższa część przemówienia p. Ministra była poświęcona analizie 
sytuacji naszego systemu bankowego oraz rynku lokacyjnego. Zanim 
przejdziemy do tych spraw, stwierdzimy, że punktem wyjścia w sze- 
regu rozwiązaniach wewnętrznej sytuacji zadłużeniowej była teza 
utrzymania stałości waluty. Decydowała ona o tych lub innych rozwią- 
zaniach w dziedzinie oddłużenia rolnictwa, sprzyjała unormowaniu 
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drogą ustawodawczą zagadnienia obiegu walut w kraju i pozwoliła na 
konsekwentną zniżkę premji od ryzyka walutowego. 

Sytuację w dziedzinie bankowości publicznej i prywatnej p. Mi- 
nister Zawadzki ocenia jako wyraźnie pomyślniejszą, niż w roku ubie- 
głym. Poprawę tę widać przedewszystkiem w Banku Polskim, który 
ustabilizował wysokość swych rezerw kruszcowo-walutowych, i potra- 
fił przytem spłacić swe zobowiązania zagraniczne w bardzo znacznym 
stopniu. Wzrosła ogólna suma wkładów systemu bankowego, płynność 
banków polepszyła się, i poprawiły się warunki rentowności. Omawia- 
jąc szczegółowo sytuację Banku Gospodarstwa Krajowego, Państwo- 
wego Banku Rolnego, P. K. O. i banków prywatnych, prof. Zawadzki 
wskazuje na ciężar gatunkowy, które obecnie posiadają komunalne 
kasy oszczędności. Niewątpliwie nowa ustawa, dotycząca tych kas, 
a poddająca je nadzorowi Ministerstwa Skarbu, stanowi krok naprzód. 
Uważamy jednak, iż możliwość prowadzenia jednolitej polityki kre- 
dytowej Ministerstwa na rynku kredytowym wymaga stworzenia wła- 
ściwych organów takiej polityki, ií podporządkowaniu jej również 
i pewnej części spółdzielni kredytowych. W obecnym stanie rzeczy 
konstrukcja nadzoru nad instytucjami kredytowemi jest zbyt rozczłon- 
kowana, i zakres nadzoru nie odpowiada tym zadaniom, jakie stoją 
przed Ministrem Skarbu, jako odpowiedzialnym kierownikiem polity- 
ki kredytowej w kraju. 

Interesująca dla nas jest ocena finansowego wysiłku społeczeństwa 
na cele skarbowe i inwestycyjne w r. 1933/34. Wyniósł on ok. 493 milj. 
zł., według obliczeń p. Ministra Skarbu. Niewątpliwie tylko pewna 
część tych funduszy pochodzi z rynku kredytu długoterminowego. Do- 
liczając do sum zebranych na rynku lokacyjnym jeszcze fundusze pry- 
watne, zainteresowanie w budownictwie mieszkaniowem, doszliśmy do 
jakichś 200 — 300 milj. zł., ściśle dotyczących rynku lokacyjnego. Oce- 
niając możliwości na przyszłość, niewątpliwie do tej sumy należy doli- 
czyć sumy charakteryzujące pojemność rynku kredytu krótkotermi- 
nowego, lecz również uwzględnić i ten łakt, iż zapotrzebowanie życia 
gospodarczego na kredyt w miarę wzrostu produkcji i obrotów będzie 
wzrastało. 

W związku z tem skonstatowaliśmy pewną lukę w exposć p. Mini- 
stra Skarbu. Oczekiwaliśmy bowiem, iż poruszona będzie kwestja zniżki 
kosztów kredytu w kraju w postaci konkretnych wytycznych programu 
polityki kredytowej. Istnieją niewątpliwie pewne powody natury orga- 
nizacyjnej, dla których koszt kredytu u nas jest wysoki; zaliczyć do 
nich należy poważne braki w organizacji systemu bankowego prywat- 
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nego i publicznego. Przed kierownikami naszej polityki kredytowej 
stoi szereg zagadnień do rozstrzygnięcia, z których osiągnięta przez no- 
wą ustawę o K. K. O. możliwość koordynacji i powiązania operacyj 
kas komunalnych z pozostałemi organami systemu bankowego jest tyl- 
ko fragmentem. Rozstrzygnięcie zagadnień bieżących, wynikających 
z istnienia deficytu i programu oddłużenia wymaga niewątpliwie i do- 
datkowych prac na szerokim polu ogólnej organizacji rynku kredyto- 
wego. Zgadzamy się, iż exposć budżetowe nie wymaga omawiania tych 
strukturalnych programów, jednak radzibyśmy byli usłyszeć z ust mia- 
rodajnego przedstawiciela Rządu uwagi dotyczące ustosunkowania się 
polityki Państwa do tych nader ważnych i aktualnych zagadnień go- 
spodarczych. (w. s.). 


Nowe emisje. 


Ostatnie dni przyniosły zniżkę kursów papierowych procentowych, 
o różnych zresztą rozmiarach dla różnych papierów. Wynika ona ra- 
czej z momentów spekulacyjnych, jako taka więc nie mogłaby mieć 
większego znaczenia. Może jednak nam przypomnieć o pewnych wa- 
runkach ustrojowych naszego rynku lokacyjnego i tej próbie, której ten 
rynek zostanie poddany w najbliższej przyszłości. Rozważania te są 
tem bardziej aktualne, iż ostatniemi czasy pojawiły się w prasie gło- 
sy, żądające zdjęcia embargo na nowe emisje, ponownego uprawnienia 
towarzystw kredytowych do dokonania nowych emisyj listów zastaw- 
nych. 

Trudności, o których mowa, — to szereg nowych emisyj, szuka- 
jących kapitałów. Pierwszy etap, związany z finansowaniem przedew- 
szystkiem Pożyczki Narodowej (która zresztą w pewnej tylko zniko- 
mej części została pokryta ze źródeł rynku lokacyjnego) oraz biletów 
skarbowych (które w istocie swej są raczej krótkoterminową lokatą 
i zastępują w aktywach bankowych tak znacznie skomprymowany obieg 
weksli) i bonów Funduszu Inwestycyjnego, (również krótkoterminowej 
lokaty) już mamy poza sobą. Nastąpił drugi etap, w którym mamy do 
zanotowania emisję II serji 5% pożyczki budowlanej, 5% renty wie- 
czystej, oraz trzech emisyj, wynikających z ustawodawstwa oddłuże- 
niowego. Są to listy zastawne, wynikające z konwersji krótkotermino- 
wego zadłużenia, które otrzymają wierzyciele, następnie obligacje Ban- 
ku Akceptacyjnego oraz obligacje z tytułu konwersji długów samorzą- 
du terytorjalnego. 

Niezawodnie, dla części lokat tych mamy już pokrycie częściowo 
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w oszczędnościach, gromadzących sie w P. K. O. i kasach komunalnych, 
pozatem w kapitałach, gromadzonych przez ubezpieczenia społeczne. 
Pamiętać też należy, iż znaczna część obligacyj oddłużeniowych sta- 
nowić będzie środek zastępczy dla wierzytelności już dawno powsta- 
łych pod inną postacią kredytu. Nastąpi więc w wielu wypadkach 
wprost przekształcenie jednej postaci aktywów bankowych na druga, 
a więc znaczna część emisji nie zjawi się na rynku lokacyjnym jako 
podaż papierów wartościowych. 

Część jednak obligacyj, a zwłaszcza emitowanych z tytułu kon- 
wersji krótkoterminowego zadłużenia rolnictwa trafi do rąk wierzycie- 
la, którego sytuacja majątkowa może wymagać częstokroć upłynnienia 
tych wierzytelności. Wobec nader liberalnych przepisów co do dopu- 
szczalności konwersji zadłużenia rolnictwa, rozmiary emisji mogą osią- 
gnąć poważną kwotę, i podaż przez wierzycieli papierów na rynku loka- 
cyjnym może mieć charakter „dzikiej“ podaży, mocno zbijającej kursy 
i deprecjonującej papier wartościowy. Niewątpliwie fakt deprecjacji 
papieru, z chwilą, gdy będzie on wypuszczony na giełdę lub do obro- 
tu, — odstręczyłby wierzycieli od konwersji, moment ten jednak jest 
nieistotny, gdyż wierzyciel obowiązany jest przyjąć spłatę długu w li- 
stach zast. W takiej postaci i takim stanie rzeczy konwersja zadłuże- 
nia krótkoterminowego na listy zastawne zawiera w sobie ukrytą reduk- 
cję sumy kapitałowej dla tych wierzycieli, którzy zechcą lub będą 
zmuszeni do upłynniania swych wierzytelności rolniczych, 

W tem jednak widzimy pewne niebezpieczeństwo dla sytuacji ryn- 
kowej dla pozostałych papierów wartościowych. Chodzi o to, iż nabyw- 
ca zdeprecjonowanego listu zastawnego (jak wyżej omówiono) po pew- 
nym czasie uzyska zwrot nominalnej sumy listu zast. od instytucji emi- 
syjnej, i rentowność tego interesu lokacyjnego będzie wysoka. Odstrę- 
czać więc będzie od lokat w papierach mniej rentownych, podnosząc 
stopę procentową od kredytu długoterminowego na rynku. W ten spo- 
sób zatamujemy możliwości uzyskiwania taniego kredytu na krajowym 
rynku lokacyjnym z tych źródeł, o które nam może najbardziej 2 
na przyszłość, a mianowicie od prywatnego inwestora. 

Zjawiskiem anormalnem u nas jest właśnie brak szerszej publicz- 
ności, inwestującej swe oszczędności w papierach lokacyjnych. Na 
każdym rynku lokacyjnym głównym odbiorcą obligacyj jest zawsze 
szereg instytucyj kapitalizujących (instytucje oszczędnościowe i ubez- 
pieczeniowe), lecz oprócz tego pośrednictwo banków wyrabia typ pry- 
watnego inwestora, który zagranicą normalnie jest poważnym odbior- 
cą nowych emisyj. Bank kredytu krótkoterminowego ogranicza Się za- 
zwyczaj do roli pośrednika przy emisji i lokowaniu papieru. 
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Prawdopodobna wiec ewolucja sytuacji na rynku lokacyjnym spro- 
wadzi niewatpliwie dwie konsekwencje. Po-pierwsze, wysoka rentow- 
ność papierów oddłużeniowych będzie reklamą dla lokat w papierach 
wartościowych (o ile warunki pewności zostaną zachowane). Po-drugie, 
ta wysoka rentowność sprowadzi redukcję popytu na mniej rentowne 
papiery, na długi czas od$stręczając prywatnych inwestorów od lokaty 
w tych papierach, i hamując dopływ wkładów i oszczędności do ban- 
ków i kas oszczędności. 

Aby choć w części zapobiec tym niewątpliwie dość niekorzystnym 
skutkom na terenie rynku lokacyjnego, oraz aby upłynnić aktywa ban- 
kowe i instytucyj wierzycielskich, będziemy musieli stworzyć w przy- 
szłości właściwe sposoby i tryby upłynniania papierów emitowanych. 
któreby podtrzymywały kursy tych papierów. Zwiększone muszą być 
możliwości zastawu obligacyj, i handel niemi powinien stać się formą 
lokaty krótkoterminowych funduszy obrotowych banków. Rozpowszech- 
nienie obligacyj w stosunku do innych postaci kredytu z dokumentów 
będzie musiało również wpłynąć na charakter interwencji banku emi- 
syjnego na rynku kredytowym, sugerując i wymagając wprowadzenia 
t. zw. operacyj na wolnym rynku. 

Jednem słowem, musimy stwierdzić, iż stoimy na progu poważ- 
nych przemian w strukturze naszego rynku kredytowego i lokacyjnego. 
Zrozumienie istoty tych przemian wymagać będzie od kierowników na- 
szej polityki kredytowej szeregu zarządzeń normujących przejawy 
i strukturę tych rynków, przedewszystkiem w myśl zasady, iż warun- 
kiem kredytu jest możliwość zupełnej i sprawnej restytucji kapitałów 
powierzanych systemowi bankowemu. 

Wracając do zagadnienia poruszonego na wstępie, a mianowicie 
emisji listów zastawnych przez towarzystwa kredytowe, musimy skon- 
statować, iż sprawa ta merytorycznie jeszcze nie dojrzała. W przewi- 
dywaniu jest emisja kilku lub kilkunastu typów listów, wynikłych z za: 
wikłanych stosunków wzajemnych dłużników i towarzystw. Emisja 
takich różnorodnych papierów jest całokowicie sprzeczna z zasadami 
zdrowej polityki finansowej. Należałoby wprzód przeprowadzić czę- 
ściowe scalenie działalności emisyjnej przez opracowanie i ujednostaj- 
nienie typu papieru emitowanego, możliwie prostego i pewnego dla 
inwestora. Dopiero po przeprowadzeniu takiej reformy w polityce emi- 
syjnej towarzystw możnaby myśleć o emisji ujednostajnionych listów 
na rynek. Reforma dotychczasowego stanu rzeczy na tym odcinku jest 
więcej niż konieczna, jest warunkiem sine qua non odbudowy kredytu 
towarzystw po wstrząśnieniach konwersyjnych. (w. s.) 
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Czy nowy dumping walutowy? 


Tak się dziwnie złożyło, że niebawem po konferencji państw „Blo- 
ku Złotego” w Brukseli, na której to konferencji uroczyście zamani- 
festowano wolę utrzymania nadal waluty złotej na zasadzie dotych- 
czasowych parytetów, -- rozeszły się niepokojące wieści o niepewnej 
sytuacji franka szwajcarskiego, franka belgijskiego, guldena holender- 
skiego, a także lira włoskiego... 

Rozpoczęło się od alarmującej wiadomości paryskiej „lnforma- 
tion” o uchwale szwajcarskiego związku hotelarzy, na mocy której 
hotele szwajcarskie będą przyjmować od turystów angielskich łunty 
po stałym kursie 16 frs., gdy faktyczny kurs funta waha się w grani- 
cach 15,31 — 15,34 frs. Dziennik francuski dopatrzył się w tem — 
ukrytej deprecjacji franka i załamania tem samem solidarności, obo- 
wiązującej jakoby kraje bloku złotego. Wiadomość tę rozdmuchał 
w Polsce do rozmiarów sensacji pierwszej klasy jeden z najpoważniej- 
szych dzienników. W rezultacie Bank Szwajcarski uczuł się zmuszo- 
nym ogłosić komunikat dementujący fantastyczne pogłoski i sprowa- 
dzający fakty do właściwych rozmiarów. Według tego komunikatu, 
uchwałę hotelarzy szwajcarskich należy traktować, jako zwyczajny 
środek handlowy, mający na celu obniżenie cen w hotelach i przyciąg- 
nięcie w ten sposób turystów. Chodzi tu specjalnie o Anglików, któ- 
rzy wobec ciągłych wahań kursu funta byli stale narażeni na różne 
przykre niespodzianki podczas podróży w krajach o walucie stałej. 
Związek hotelarzy zobowiązał się wyrównywać poszczególnym przed- 
siębiorstwom hotelowym ewentualnie straty na różnicy kursów. Kwe- 
stja, czy rząd Federacji zaofiaruje również jakąś pomoc w tym zakre- 
sie, pozostaje jeszcze otwartą. W każdym razie Bank Szwajcarski 
nie ma nic wspólnego z tą sprawą i oświadcza, że „nie zaciągnął żad- 
nych zobowiązań, które w jakikolwiek sposób mogłyby naruszyć po- 
zycję tranka . | 

W Belgji i Holandji żaden takt, mający bezpośredni związek z wa- 
lutą, nie nastąpił, natomiast przewidywania rychłej deprecjacji walut 
tych krajów są łączone z pogarszającą się ostatnio wyraźnie ich sy- 
tuacją gospodarczą. W obu krajach istnieje bardzo silny prąd za de- 
waluacją, jako środkiem rozwikłania trudności. Jeżeli do tego doda- 
my, że za dewaluacją opowiadają się bardzo eksponowane osobistości 
ze świata politycznego i gospodarczego, to słabe kształtowanie się kur- 
sów dewiz na Brukselę i Amsterdam wydaje się zupełnie usprawied- 
liwione. W Belgji, uchodzący za doradcę rządu prof. Baudhuin oświad- 
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cza, że jeśli nie można przeprowadzić degresji kosztów w przemyśle 
i obniżyć cen artykułów rolniczych — to należy obniżyć parytet belga 
i to jaknajprędzej. W Holandji sam minister skarbu Oud — zaznacza 
dyskretnie w głośnem swem przemówieniu antydewaluacyjnem, że jed- 
nak w przyszłości może zajść potrzeba zmiany parytetu ilorena; gdy 
w międzynarodowej sytuacji walutowej nastąpi już pewne uspokoje- 
nie i waluty względnie się ustabilizują na poziomie, zbliżonym do obec- 
nego, wówczas obecny, przedwojenny parytet florena może się oxa- 
zać szkodliwym... 

Sytuacja jest więc rzeczywiście niewyraźna. Chcąc przewidywać, 
jak się ułożą stosunki walutowe wspomnianych państw, należy mieć 
na oku następujące okoliczności: w Belgji dotychczasowe zarządze- 
nia deflacyjne w połączeniu z ochroną rolnictwa, przyczyniły się do 
pogorszenia sytuacji, co powoduje wzrost niezadowolenia. W Holan- 
dji i Szwajcarji dotychczas nie przeprowadzono poważniejszych po- 
sunięć detlacyjnych i kraje te należą obecnie do najdroższych w świe- 
cie. Jeśli zważymy, że we wszystkich tych trzech krajach istnieją 
rządy parlamentarne, to należy się liczyć z tem, że każdy gabinet, 
który zechce forsować deflację, będzie prędzej lub później obalony, 
bo nastroje mas są zawsze i wszędzie wrogie polityce „zaciskania pa- 
sa . Dodajmy, że w Holandji i Szwajcarji ludność nie doświadczyła 
na sobie skutków inflacji, stabilizacji i waloryzacji — tych trzech klęsk 
powojennych; nieprzyzwyczajona do mierzenia wartości krajowej wa- 
luty kursem obcych walut — nie będzie upatrywać w deprecjacji wa- 
luty zbyt dużego dla siebie niebezpieczeństwa. Gdy więc przyjdzie 
konieczność wybierania między dwiema danemi możliwościami: de- 
flacją lub deprecjacją, to masy prawdopodobnie wypowiedzą się raczej 
za tą drugą metodą zwalczania trudności, chyba, że znajdzie się trze- 
cia możliwość... 

Zresztą chodzi tu nietylko o nastroje mas; ważnem jest również 
zagadnienie technicznego przeprowadzenia obniżki kosztów i cen. Moż- 
na postawić twierdzenie, że im bogatszy jest dany kraj, im bardziej 
skomplikowana jest jego struktura gospodarcza i życie żywiej pulsuje, 
tem trudniej jest prowadzić w takim kraju politykę deflacji. Narazie 
ograniczymy się do tych luźnych uwag i do zagadnienia powrócimy 
w najbliższym czasie. (s. b.). 


Skutki dewaluacji korony czechosłowackiej 


Ustawowa dewaluacja korony czechosłowackiej o */„, dokonana 
w lutym 'r. b. miała na celu przedewszystkiem zwiększenie 
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eksportu czechosłowackiego, który wskutek zbyt wysokiego poziomu 
cen w Czechosłowacji utracił swoją zdolność konkurencyjną. 

Jakkolwiek od tego czasu upłynęło dopiero 9 miesięcy, który to 
okres może być uważany jako zbyt krótki do wysnuwania ostatecz- 
nych wniosków na temat, czy dewaluacja korony przyniosła spodzie- 
wane rezultaty, czy też nie — to jednak na podstawie posiadanego 
materjału można już teraz dojść do pewnych konkluzyj, przede- 
wszystkiem co do wyników w dziedzinie handlu zagranicznego. 

Opierając się na ołicjalnych danych, można na pierwszy rzut oka 
odnieść wrażenie, że Czechosłowacja osiągnęła istotnie w dziedzinie 
handlu zagranicznego korzystne wyniki. I tak łączna wartość impor- 
tu i eksportu wzrosła w okresie od stycznia do września r. b. w po- 
równaniu z analogicznym okresem r. ub. z około 8.6 miljard. kr. do 
9.7 miljard. kr., przyczem import powiększył się około 200 milj. do 
4.6 miljard. kr., eksport zaś — aż o 900 milj. kr. do 5.1 miljard. kr.; 
w miejsce zeszłorocznego niedoboru w kwocie 211 milj. kr. została 
osiągnięta nadwyżka wywozu w wysokości około 508 milj. kr. 

Gdy jednak cyfry te, począwszy od marca b. r., przeliczy się 
stosownie do spadku wartości korony, okaże się, że obroty towarowe 
Czechosłowacji z zagranicą nie tylko nie utrzymują się na dotych- 
czasowym poziomie, lecz wykazują nawet spadek, mianowicie z 8.6 
na 8.4 miljard. kr.; w szczególności import zmniejszył się o około 
400 milj. kr., gdy równocześnie eksport wzrósł o około 200 milj. kr. 

Należy zaznaczyć, że na ten kilkuprocentowy wzrost eksportu 
złożyły się głównie: wykonanie w marcu r. b. otrzymanego jeszcze 
przed dewaluacją korony jednorazowego zamówienia na dostawę bro- 
ni i amunicji do Turcji i Chin na sumę przeszło 80 milj. kr., oraz 
zwiększony eksport do Niemiec, głównie surowców i półfabrykatów. 
To ostatnie zjawisko ma jednak charakter przejściowy i — wobec du- 
żych trudności, na jakie napotyka uzyskanie zapłaty w Niemczech — 
koła oficjalne w Czechosłowacji liczą się z koniecznością zahamowa- 
nia eksportu do Niemiec w przyszłości. 

Bardziej problematycznie przedstawiają się sukcesy Czechosło: 
wacji w dziedzinie handlu zagranicznego, gdy się zanalizuje poszcze- 
gólne pozycje wywozowe. Przedewszystkiem zwraca uwagę znaczny 
wzrost eksportu surowców, podczas gdy wywóz wyrobów gotowych, 
który odgrywał zawsze dominującą rolę w eksporcie czechosłowac- 
kim, przekracza tylko w poszczególnych wypadkach wartość ekspor- 
tu zeszłorocznego. W szczególności podkreślić trzeba spadek wywozu 
artykułów włókienniczych, głównie bawełnianych. 
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Widocznem jest zatem, że dewaluacja korony nie spowodowała 
w handlu czechosłowackim z zagranicą spodziewanych posunięć, i że 
sytuacja eksportu w Czechosłowacji nie przedstawia się bynajmniej 
korzystniej, niż w innych krajach, które nie zdeprecjonowały swej 
waluty. 

Zasadniczym warunkiem skuteczności dewaluacji korony było 
utrzymanie na niezmienionym poziomie cen wewnętrznych. Rozumiał 
to rząd czechosłowacki wydając już w kilkanaście dni po dewaluacji 
surowe zarządzenia, zabraniające pod groźbą wysokich kar pobiera- 
nia wyższych cen i spekulacji towarami. Późniejszy rozwój wypad: 
ków wykazał, że obawy rządu czechosłowackieśo były w zupełności 
uzasadnione, gdyż pomimo stosowania ostrych zakazów ceny wyraź- 
nie wzrosły. I tak ogólny wskaźnik cen hurtowych podniósł się w okre- 
sie od lutego do września r. b. z 645 do 689 punktów; w szczególności 
wskaźnik cen artykułów spożywczych wzrósł z 636 do 703, wskaźnik 
cen paszy — z 432 aż do 686, a wskaźnik cen wyrobów przemysło- 
wych — z 667 do 675. Wzrosły również koszty utrzymania; np. wskaź- 
nik kosztów utrzymania rodziny robotniczej, złożonej z 5 osób, wzrósł 
od lutego do sierpnia r. b. z 680 na 691, gdy w tym samym okresie 
r. ub. obniżył się z 705 do 689. 

Dewaluacja korony nie przyniosła również żadnej zmiany na 
lepsze na rynku pieniężnym i kapitałowym, lecz raczej pogorszyła 
sytuację. Wkłady oszczędnościowe wykazują naogół spadek sumy no- 
minalnej. Działalność kredytowa Banku Narodowego — w przeci- 
wieństwie do r. ub. — stale się zmniejsza. Obieg biletów bankowych 
wynosił w końcu sierpnia 5.4 miljard. kr. wobec 5.5 miljard. kr. w koń- 
cu lutego b. r., podczas gdy w r. ub. wynosił analogicznie: 6.2 miljard. 
kr. i 5.6 miljard. kr. Obroty izb rozrachunkowych wykazują wyraźny 
spadek, obroty P. K. O. nieco wzrosły, jednak o wiele mniej, niż 
w r. ubiegłym. 

Ogólny wskaźnik giełdowy, przy spadku obrotów, obniżył się 
z 89 w lutym — do 88 we wrześniu r. b., podczas gdy w analogicznym 
okresie r. ub. podwyższył się z 75 punktów do 89. 

Wspomnieć tu należy również o skutkach obniżenia wartości ko- 
rony w dziedzinie zagranicznego zadłużenia państwa; ciężar tego za- 
dłużenia — jak wynika z preliminarza budżetowego na r. 1935 — 
wzrósł o około 800 milj. kor., powodując równocześnie zwiększenie 
wydatków na obsługę. 

Dewaluacja korony nie przyniosła zatem naogół poprawy w ży- 
ciu śgospodarczem Czechosłowacji, w szczególności nie spełniła swe: 
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go głównego zadania, t. j. zwiększenia konkurencyjności czechosło- 
wackiego eksportu. Rząd czechosłowacki postanowił wobec tego szu- 
kać nowych środków ożywienia wymiany towarowej z zagranicą, 
między innemi przez zliberalizowanie polityki importowej, aby w ten 
sposób — w drodze układów kompensacyjnych — wywołać wzrost 
eksportu. Celem zorjentowania się, czy i w jakich rozmiarach mógłby 
dysponować potrzebnemi na ten cel walutami obcemi i dewizami, za- 
rządzona została rejestracja i przymusowy skup przez Bank Narodo- 
wy wszelkich wartości zagranicznych. Dzięki temu zapas dewiz 
w Banku Narodowym, który w pierwszej połowie r. b. gwałtownie 
się skurczył, zaczął po wejściu w życie rozporządzenia o rejestracji 
szybko wzrastać. W pierwszym bilansie z dnia 15 października b. r.— 
zapas dewiz wyniósł już 118 milj. kr. Nieznaczny wzrost nastąpił rów- 
nież w zapasie złota. 

Czy sekwestr złota i zaśranicznych walut i dewiz dostarczył do- 
statecznej ilości środków na cele nowej polityki handlowej, trudna 
w tej chwili przewidzieć. Faktem jest, że nikłe dotychczas rezultaty 
w dziedzinie eksportu wywołują coraz żywszą krytykę nawet ze stro- 
ny przemysłu, w którego przedewszystkiem interesie przeprowadzo- 
no dewaluację korony. Miarą nastrojów w społeczeństwie czechosło- 
wackiem może być fakt zdementowania przed kilku tygodniami przez 
prezesa Banku Narodowego pogłosek o ponownej dewaluacji korony. 


(m. s.). 


Dr. Stefan Buczkowski 


NOWE DEKRETY ODDLUZENIOWE 
I, 


W końcu października zostały ogłoszone — już od kilku miesięcy 
zapowiadane — dekrety oddłużeniowe w zakresie rolnictwa, oraz mniej 
spodziewany — dekret „o poprawie gospodarki i finansów związków 
samorządowych '. Na innem miejscu podajemy dokładne omówienie tre- 
ści poszczególnych dekretów, tu zaś ograniczymy się do naszkicowania 
ogólnie najbardziej charakterystycznych cech nowego ustawodawstwa 
oddłużeniowego i jego przypuszczalnych skutków dla całości życia go- 
spodarczego w Polsce. 

Jeśli chodzi o dekrety rolnicze — to należy sobie uświadomić, że 
tak te ostatnie jak i dekrety z poprzednich lat, stanowią owoc kompro- 
misu między postulatami rolników a interesami różnych grup wierzy- 
cieli ze Skarbem Państwa na czele. Jako owoc kompromisu nie mogą 
się one odznaczać tą prostolinijnością w postanowieniach i jasnością 
wytworzonych przez nie sytuacyj prawnych, jaką cechuje akty prawne 
bezkompromisowe. Z drugiej strony dekrety te są nieuniknionym skut- 
kiem dwuch okoliczności; skutkiem prowadzonej przez Rząd deflacyj- 
nej polityki kryzysu i skutkiem specjalnie trudnych warunków naszego 
rolnictwa, warunków tylko częściowo spowodowanych obecnym kry- 
zysem. 

Prowadzenie polityki deflacyjnej na odcinku kredytowym obfi- 
tuje w rozliczne trudności, realizacja koncepcyj odbywa się w ciężkich 
bólach i łatwo może doprowadzić do nieprzewidzianych komplikacyj. 
Warunkiem prowadzenia takiej polityki jest przedewszystkiem duża 
sprężystość aparatu wykonawczego, jednolitość decyzyj i subordynacja 
wszelkich poczynań na odcinku kredytowym jednemu naczelnemu ha- 
słu. Gdy tego brak, śdy poczynania na różnych odcinkach nie są z sobą 
zharmonizowane, najzdrowsze koncepcje mogą się przewalić, nie przy- 
nosząc żadnego pożytku. 
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Ten wzgląd usprawiedliwia zaostrzenie akcji oddłużeniowej, 
wprowadzenie w dekretach daleko idącego przymusu i nadanie Mi- 
nistrowi Skarbu olbrzymich kompetencyj — takich, jakich normalnie 
władzy wykonawczej nigdy się nie powierza; ten wzgląd usprawiedli- 
wia również częściowo wydanie takich postanowień, które nieraz stają 
w sprzeczności z ustalonemi tradycyjnie pojęciami o porządku praw- 
nym. 
Do tego dołącza się druga okoliczność; specyficzne warunki rol- 
nictwa. Z rolnictwem było zawsze źle podczas kryzysów i zawsze przy- 
tem źle wychodzi na tem wierzyciel. Wynikałoby z tego, że kraje 
rolnicze powinny mieć aparat kredytowy szczególnie przystosowany 
do potrzeb — a właściwie — do warunków pracy rolnictwa, a po dru- 
gie powinny mieć takie ustawodawstwo, które a priori liczy się z moż- 
liwemi trudnościami rolników. W dzisiejszych państwach, ani jeden 
ani drugi warunek nie jest spełniony. W czasach starożytnych było 
inaczej, jak o tem poucza nas archeologja. Oto np. kodeks Hammura- 
bi ego postanawiał: „dłużnik, który pożyczył zboże na procent a burze 
zniszczyły mu pole lub zbiory, albo gdy zboże nie rośnie mu w polu 
z powodu posuchy, nie będzie zwracać zboża wierzycielowi ani płacić 
odsetek . Tenże kodeks ustanowił maksymalną stopę procentową na 
pieniądz i zboże w wysokości 20'/0*). Prawa izraelskie przewidywały 
darowanie długów w całości co siedem lat („siódmy rok opuszczenia |). 
Nowsze prawa takich ulg nie przewidują, ale podczas kryzysów zaw- 
sze kończyło się na mniejszej lub większej „sejsachteji' w zakresie 
długów rolniczych, bo innego wyjścia w rzeczywistości nie było. Stąd 
nasze dekrety oddłużeniowe nie są niczem wyjątkowem jeśli chodzi 
o meritum sprawy, to jest o likwidację nadmiernego zadłużenia rol- 
nictwa. Wyjątkowość ich na czem innem polega. 

Pouczającem jest porównańie naszego oddłużenia z ustawodaw- 
stwem oddłużeniowem innych państw rolniczych. Otóż jeśli chodzi 
o to porównanie, to wypada stwierdzić, że polskie ustawodawstwo od- 
dłużeniowe cechuje nietyle większy umiar ile większe skomplikowanie 
akcji oddłużeniowej. Jest to tem bardziej charakterystyczne, że na- 
sza akcja oddłużeniowa bynajmniej nie przoduje w czasie, lecz prze- 
ciwnie — postępuje za przykładem i wzorem innych państw. 

W Rumunji akcja oddłużeniowa rozpoczęła się już w 1931 r. i pro- 
wadzona była w sposób nadwyraz chaotyczny. Dopiero z początkiem 
bieżącego roku została wydana ustawa („o likwidacji długów rolnych 


1) Por. M, Schorr. Urkunden des altbabylonischen Zivil-u. Prozessrechts 
Lepzig 1913. Vorasiatische Bibliothek V str, 101, . i 
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i miejskich”), która sprawę oddłużenia reguluje całkowicie i defini- 
tywnie '). Według tej ustawy długi rolnicze, powstałe przed 18 grud- 
nia 1931 r. ulegają poprostu redukcji z mocy samego prawa o 509/0. 
Pozostałe 50%/6 rozkłada się na 34 rat półrocznych, oprocentowanych 
na 30% Kto w ciągu dwu lat od daty wejścia w życie ustawy spłaci 
dług przedterminowo, temu sumę nominalną długu obniża się o 70/0 
a jeśli spłata przedterminowo nastąpi w ciągu 5 lat — o 600%/0. Długi 
właścicieli nieruchomości miejskich obniża się o 20%, a spłatę ich roz- 
kłada się na 10 lat przy oprocentowaniu 6/0. Straty, jakie wskutek 
tego poniosą instytucje kredytowe pokryje Skarb Państwa, który zobo- 
wiązał się w związku z tem przekazywać corocznie Bankowi Rumuń- 
skiemu 450 miljonów lei. Innych ciekawych szczegółów tej ustawy 
nie przytaczamy; podkreślimy tylko, że przepisy rumuńskie zawierają 
wiele postanowień podobnych do wydanych obecnie dekretów polskich. 

Na Węgrzech akcja oddłużeniowa rozpoczęła się od r. 19322), No- 
minalna suma długów nie została obniżona, natomiast zadowolono się 
ogłoszeniem moratorjum na długi rolnicze, które przedłuża się z roku 
na rok oraz obniżeniem odsetek do 5%/o, a w niektórych wypadkach 
niżej. Straty instytucyj kredytowych na różnicy odsetek pokrywa 
fiskus. Oddłużenie węgierskie cechuje uzależnienie wysokości ulg od 
wysokości zadłużenia (obliczanego w stosunku do dochodu katastral- 
nego), i od wielkości gospodarstwa; specjalne ulgi zostały przyznane 
drobnym śgospodarstwom, które noszą nazwę gospodarstw chronionych. 
Węgry więc — również kraj par ekscellence rolniczy — nie przyjęły 
systemu obcinania sumy dłużnej, a w traktowaniu sprawy odsetek wy- 
kazują znaczniejszy umiar. 

W Bułgarji zagadnienie nasze zostało znowuż inaczej rozwiąza- 
ne. Ustawy oddłużeniowe z r. 1932 nie przyniosły spodziewanego od- 
prężenia w sytuacji, to też rząd pokryjomu przygotował ustawę i ogło- 
sił ją nagle na Nowy Rok w 1934 r.*). Ustawa ta wprowadza ulgi 
w spłacie długów nietylko rolników lecz także wszystkich kategoryj 
„kupców“ w rozumieniu kodeksu handlowego z wyjątkiem przedsię- 
bierstw ubezpieczeniowych i bankowych. Dług musiał powstać w związ- 
ku z prowadzeniem gospodarstwa lub przedsiębiorstwa przed 1 stycz- 
nia 1931 r. Ulgi polegają na konwersji długów dokonywanej przez ad 
hoc utworzoną Kasę Amortyzacyjną na zasadzie orzeczenia sądów 
wzgl. komisyj rozjemczych. Dłużnik chcąc korzystać z ulg musi wnieść 


1) Por. Banque Nationale de Roumanie. Bulletin, mars 1934. 
2) Por. Jahrbücher für Nationalökonomie und Statistik Bd, 140. Heft 1 Juli 1934. 
3) Por. Bulletin des chambres Bulgares de Commerce et d'Industrie, Nr. 1/2 1934, 
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do sądu podanie. Ulgi polegają na: 1) rozłożeniu spłaty długów na 
okres od 2 do 10 lat a wyjątkowo do 15 lat, 2) na obniżeniu odsetek do 
60/0, 3) na obniżeniu sumy dłużnej odpowiednio do pobranych po- 
przednio przez wierzyciela nadmiernych odsetek, t. zn. zapłacone od- 
sztki nadmierne pobiera się jako spłatę kapitału dłużneśo; za normal- 
ną stopę ustawa uważa 7%, sąd może jednak uznać w 
konkretnym wypadku wyższą stopę za normalną. Dług tak 
skonwertowany przejmuje Kasa Amortyzacyjna, wydając wza- 
mian wierzycielowi obligacje 50/o-owe, amortyzowane w cią- 
gu 20 lat, licząc od początku 1935 r. Obligacje korzystają z poręki 
skarbu państwa i są zwolnione od szeregu podatków. Konwersję dłu- 
gów, zaciągniętych w Bułgarskim Banku Rolnym i spółdzielniach kre- 
dytowych przeprowadza sam Bank Rolny na podobnych warunkach, 
jakie zostały wyżej podane; tylko miejsce Kasy Amortyzacyjnej zaj- 
muje skarb państwa, który straty banków zobowiązał się pokryć, prze- 
kazując bankowi corocznie z budżetu 65 miljonów lew. Bułgarja rów- 
nież przeprowadza rozróżnienie między różnemi kategorjami dłużni- 
ków: np. dłużnicy, których suma długów przekracza miljon lew, ko- 
rzystają tylko z obniżenia oprocentowania do 8%, rozłożenia spłaty 
długów na 4 lata i odroczenia spłaty kapitału na jeden rok, 

Umyślnie przytoczyłem tu państwa najbardziej rolnicze i najbar- 
dziej dotknięte kryzysem, aby wykazać jak na tem tle przedstawia się 
polskie ustawodawstwo oddłużeniowe. Otóż nowe dekrety przynoszą 
zasadniczo: 

1) Obniżenie niektórych sum dłużnych aż do całkowitej ich anu- 
lacji (Fundusz Obrotowy Reformy Rolnej; należności jego zmniejszają 
się wskutek tego przypuszczalnie o 335 milj. zł. Pozatem nastąpi ob- 
niżenie długów rolniczych wobec banków państwowych w rozmiarach 
jeszcze nie ustalonych oraz wobec Skarbu Państwa i instytucyj pra- 
wa publicznego z tytułu należności prywatno-prawnych; urzędy roz- 
iemcze otrzymały prawo obniżania długów z tytułu reszty ceny kupna 
nieruchomości ziemskich, z tytułu działów rodzinnych i spadkowych); 

2) rozterminowanie na raty długów, powstałych przed 1 lipca 
1932 r. z mocy samego prawa lub na mocy orzeczenia urzędu rozjem- 
czego — na lat 14; 

3) obniżenie stopy procentowej z mocy samego prawa do 3%, 
a w innych wypadkach urzędy rozjemcze będą mogły ustalać stopę 
od 30/0 do 40/0; 

4) konwersję długów na kredyt długoterminowy w listach za- 
stawnych na wniosek jednej ze stron; 
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5) bonifikaty przy przedterminowych spłatach (w ciągu najbliż- 
szych 3 lat każda zapłata gotowizną umarza 150%%/0 spłaconej sumy, a 
ponadto istnieje możność spłacania długów papierami wartościowemi 
po kursie, który oznaczy Minister Skarbu); 

6) zwalnianie od zobowiązania poręczycieli (skomplikowana 
procedura przed urzędami rozjemczemi); 

7) przymus konwersji długów rolniczych, nałożony na instytu- 
cje kredytowe (w związku z czem Bank Akceptacyjny otrzymał pra- 
wo emisji obliśacyj i zwiększoną pomoc od Skarbu Państwa). 

Bliższe omówienie tych wszystkich zarządzeń znajdą czytelnicy 
w dziale prawnym. Tu wyliczyliśmy je tylko, by wykazać, jak skom- 
plikowany system oddłużeniowy wprowadziła Polska; jeśli do tego 
dodamy podział gospodarstwa na trzy śrupy, wyjątki od tego podzia- 
łu, specjalne postępowanie układowe i likwidacyjne, szerokie kom- 
petencje urzędów rozjemczych w zakresie unieważnienia czynności 
prawnych pozornych i aktów egzekucyjnych wierzyciela, otrzymamy 
prawdziwy labirynt przepisów, w którym zorjentowanie się wymaga 
naprawdę dużego nakładu pracy i wiadomości prawnych. 

Ulgi zastosowane w Polsce nie ustępują wielkości ulg zastosowa- 
nych przez wspomniane wyżej kraje rolnicze, a nawet w wielu kie- 
runkach idą jeszcze dalej. W szczególności na uwagę zasługuje wiel- 
ka ołiara Skarbu Państwa, który zarządził skreślenie poważnej części 
swych należności prywatno-prawnych. Z pośród należności Funduszu 
Obrotowego Reformy Rolnej skreśleniu ulegnie szereg pożyczek. 

Każdemu oczywiście nasuwa się pytanie, czy tak daleko idące 
zarządzenia były naprawdę nakazem konieczności nieodpartej. Po- 
wstaje zwłaszcza pytanie, czy nie było bardziej wskazanem ogłosić 
raczej moratorjum dla długów rolniczych na jakiś czas i definitywne 
załatwienie sprawy długów odroczyć do czasu, kiedy ogólna sytuacja 
gospodarcza bardziej się wyjaśni. Dlaczegoż to np. wierzyciel musi 
się zadawalać przez przyszłych czternaście lat tylko stopą 30/0 od swej 
należności, gdy już za parę lat sytuacja rolnictwa może pozwalać na 
"pobieranie znacznie wyższych odsetek? 

Na pytanie takie trudno jest odpowiedzieć, gdy się nie ma moty- 
wów, jakiemi się kierował nasz ustawodawca. Wiemy dlaczego nale- 
zalo zastosować ulgi dla rolnictwa, ale źródła oficjalne nie poinformo- 
wały dlaczego zastosowano właśnie tego rodzaju ulgi, a nie inne. 
Wprawdzie nie można przypuszczać, aby były one wynikiem przyjęcia 
zgóry pewnych doktrynerskich założeń przez projektodawców, nie 
opartych o studjum sytuacji rolnictwa, ale z drugiej strony wolno 
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przypuszczać, że pewne zarządzenia były bądź wynikiem naśladow- 
nictwa wzorów obcych, bądź przypadku; istotnie, nikt nie potrafi ma- 
tematycznie udowodnić, że okres rozłożenia spłat musi wynosić 14 lat, 
a nie więcej lub mniej i że stopa procentowa musi wynosić 30/0; są to 
zagadnienia nie dające się ująć w ramy ścisłej kalkulacji. 

Najbardziej interesującem niewątpliwie pytaniem jest, jakie skut- 
ki mieć będzie wprowadzenie w życie tych dekretów oddłużeniowych. 
Że dłużnicy będą się czuć lepiej — to pewne, jak również to, że siła 
nabywcza wsi naszej dzięki temu zwiększy się. Chodzi jednak o to 
w jakiej mierze nastąpi odprężenie. Otóż patrząc na sprawy realnie 
i bezinteresownie nie należałoby się oddawać zbytnim nadziejom. Rol- 
nik od dłuższego już czasu przestał przejmować się swemi zobowiąza- 
niami, czyli sam sobie robił moratorjum; płacił tylko zobowiązania naj- 
groźniejsze, a więc podatki i składki ubezpieczeniowe, pozatem zaś — 
istniejące przeszkody egzekucyjne znakomicie ułatwiły mu uchylanie 
się od płatności. Zmiana pod tym względem będzie więc polegać tyl- 
ko na ulegalizowaniu w wielu wypadkach tego, co faktycznie już ,,za- 
istniało . Natomiast dodatnie znaczenie dekretów należy upatrywać 
w przyszłości kredytu rolnego; wstrzymanie ciągle wiszącej jak miecz 
Damoklesa, groźby egzekucji, oczyszczenie hipotek, skonsolidowanie 
długów — to wszystko stworzy pomyślne warunki do zwiększenia zdol- 
ności kredytowej rolników i do dalszego ich zadłużania się, o ile tylko 
znajdzie się dogodny kredyt. Szczególnie pod tym względem poprawi 
się sytuacja t. zw. parcelantów i większych majątków ziemskich, gdyż 
te właśnie gospodarstwa były najbardziej zadłużone. Wystarczy 
wskazać, że same tylko ulgi w zakresie Funduszu Obrotowego Refor- 
my Rolnej obejmują 720 tysięcy gospodarstw. Zapowiedzi, że nowe 
dekrety oddłużeniowe godzą w większe majątki ziemskie, okazały się 
bezpodstawne; kto przestudjuje dokładnie dekret o konwersji i upo- 
rządkowaniu długów rolniczych, ten stwierdzi, że podział gospodarstw 
na trzy grupy pociąga za sobą — w naszych warunkach — dość słabe 
konsekwencje. 

Cały kłopot akcji oddłużeniowej spada na barki wierzyciela a 
przedewszystkiem instytucyj kredytowych. Będzie to wymagało wiele 
pracy, wiele zmian organizacyjnych i zatrudnienia wielu dodatkowych 
sił pracowniczych (omówieniu nowych zasad konwersji i nowych za- 
dań Banku Akceptacyjnego poświęcamy odrębny artykuł). Niemniej 
oczyszczenie bilansów z pozycyj wątpliwych było koniecznością, któ- 
rą tak czy owak należało spełnić. Zamiast odpisów otrzymują insty- 
tucje kredytowe możność wstawienia do bilansów pozycyj pewnych, 
2 
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chociaż długoterminowych i otrzymują przytem nadzieję, że to oddłu- 
nie rolnictwa jest już definitywne i że żadnych dalszych zmian spo- 
dziewać się nie należy. Podkreślił ten drugi moment w swem przemó- 
wieniu premjer prof. Kozłowski i życzyć sobie należy, by dobrze sobie 
to uświadomili wszyscy dłużnicy, których nic tak bardzo nie demora- 
lizuje, jak pogłoski o nowych ulgach. Nie będzie przesadą twierdze- 
nie, że stan rolniczy jest już wysoce zdemoralizowany uzyskanemi ul- 
gami. Przekonanie rolników, że na dalsze względy liczyć nie mogą, 
będzie nielada zagadnieniem. Biorąc to pod uwagę oraz niewyjaśnio- 
ną nadal sytuację na rynku artykułów rolniczych, należy liczyć się 
jeszcze z możliwością przykrych niespodzianek na wiosnę przyszłego 
roku, gdyż w kwietniu przypadają płatności pierwszych rat niektórych 
rozterminowanych długów. 


II. 


Dekret o „poprawie gospodarki i finansów związków samorządo- 
wych zawiera pod tym niewinnym tytułem również daleko idące 
uszczuplenie praw wierzycieli. Oto najważniejsze zarządzenia oddłu- 
żeniowe: 

1) Konwersja krótkoterminowych pożyczek udzielonych samo- 
rządom przez B. G, K. przed dniem 1 kwietnia 1934 r. na pożyczki 
długoterminowe. Tenże Bank jak i banki komunalne będą obowiązane 
na wniosek dłużnika skonwertować na pożyczki długoterminowe 
wszystkie zaległe raty, odsetki i należności uboczne. 

2) Spłatę długów hipotecznyci samorządowych odracza się do 
1 stycznia 1938 r., a oprocentowanie ich obniża się do 57/6. Nie od- 
nosi się to do pożyczek instytucyj kredytowych. 

3) Odroczenie do 1 stycznia 1938 r. spłat długów, zaciągniętych 
za pośrednictwem K. K. O. z funduszów instytucyj kredytowych i pra- 
wa publicznego z równoczesnem obniżeniem oprocentowania do 540/0. 

4) Spłacenie przez samorządy zaciągniętych w K. K. O. poży: 
czek obligacjami, wypuszczonemi przez banki komunalne bądź przez 
związki samorządowe. 

5) Obniżenie, począwszy od 1 lipca 1934 r., odsetek od prywat- 
no-prawnych długów samorządowych do 5720/0. 

Drugą kategorję ulś stanowią ulgi indywidualne, które mogą być 
zastosowane dopiero po stwierdzeniu konieczności ich zastosowania 
w drodze postępowania przed Komisjami względnie Urzędem Roz- 
jemczym. Ulgi mogą być zastosowane do wszystkich zobowiązań fi- 
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nansowych danego związku samorządowego, jego zakładów i przed- 
siębiorstw, chociażby zakłady te i przedsiębiorstwa wyposażone były 
w osobowość prawną — z wyjątkiem zobowiązań wobec Skarbu Pań- 
stwa, instytucyj ubezpieczeń społecznych (ulgi co do tych zobowiązań 
będą odrębnie udzielone) oraz z tytułu pożyczek, emitowanych przez 
związek samorządowy na rynku zagranicznym. Ulgi mogą być nastę- 
pujące: 1) całkowite lub częściowe umorzenie zaległych odsetek, 2) 
obniżenie umownej stopy oprocentowania nie niżej jednak 4740/0, a 
w wyjątkowych wypadkach — 30/0, 3) zawieszenie spłaty kapitału wie- 
rzytelności krótko- i długoterminowych nie dłużej, niż na lat 5, 4) roz- 
łożenie na raty spłaty kapitału wierzytelności krótkoterminowych nie 
dłużej, niż na lat 10, a długoterminowych nie dłużej niż na lat 50. 
5) zmniejszenie kapitału wierzytelności z wyjątkiem wierzytelności 
instytucyj kredytowych, hipotecznych, zagranicznych i wierzytelności 
z tytułu samorządowych pożyczek emisyjnych. 

Nasuwa się tu znowu analośja z niemieckim dekretem, oddłużają- 
cym samorządy *). Po różnych nieudałych próbach sanacji finanso- 
wej niezmiernie zadłużonych związków komunalnych, niemiecki usta- 
wodawca rozstrzygnął rzecz w sposób radykalny i prosty. Dał wie- 
rzycielom prywatnym wybór między dwiema złemi ewentualnościami; 
albo zgodzą się na konwersję i przyjęcie 4/0 obliśacyj, emitowanych 
przez Związek Poręczający Gmin niemieckich na lat 33 — z tem, 
że amortyzacja tych obligacyj rozpocznie się od 1/X. 1936 r., albo 
płatność wierzytelności ich ulega z mocy samego prawa zawieszeniu 
na lat pięć i to bez pewności, że wierzytelność zostanie rzeczywiście 
w tym terminie spłacona. Oczywiście wierzyciele woleli skorzystać 
z tej pierwszej ewentualności. 

U nas sprawę tę — jak widzimy — załatwiono połowicznie ze 
skutkami zupełnie niepewnemi zarówno dla wierzycieli jak i dłużni- 
ków. Położenie samorządów polskich jest niewątpliwie ciężkie. Rze- 
czywisty deficyt samorządów za ostatnie cztery lata budżetowe 1929/ 
30 — 1932/33 wyniósł około 345 milj. zł., co stanowi około 509°/; wy- 
datków, preliminowanych na ub. rok budżetowy. O tę sumę wzrosły 
zobowiązania komunalne. Orjentacyjna ogólna suma zadłużenia sa- 
morządu, wynosi blisko 1,4 miljarda zł. z czego około miljard przypa- 
da na zobowiązania długoterminowe 2). Obsługa tego zadłużenia po- 
winna wynosić rocznie około 130 — 140 milj. zł. taktycznie waha się 


1) „Gemeinadeumschuldungsgesetz”* z 21 września 1933. 
*) Por. „Zagadnienie finansów samorządowych" — w Polsce Gospodarczej, 
zeszyt 43 z 27 października 1934 r. 
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ona w ostatnich latach między 75 a 90 milj., czyli obsługa zobowiązań 
wykonywana jest tylko częściowo, a o resztę wzrastają natychmiast 
płatne zobowiązania samorządów. Jest to sytuacja wysoce drastycz- 
na i domagająca się bezwątpienia jakiegoś rozwikłania. Okolicznością 
bardzo pomyślną w tym wypadku jest fakt, że zgórą */; zobowiązań 
samorządów przypada na rzecz Skarbu Państwa i instytucyj prawa 
publicznego; akcja oddłużeniowa sprowadzałaby się więc tylko do ko- 
rektywy rozrachunków między poszczególnemi organizacjami publicz- 
nemi. 

Ale właśnie dlatego wydaje się, że tembardziej należałoby ostroż- 
nie traktować sprawę zadłużenia samorządów z tytułów prywatno- 
prawnych. Ogłoszenie dla samorządowych długów hipotecznych spe- 
cjalnie długiego moratorjum oraz kompetencje Urzędu Rozjemczego 
budzą poważne zastrzeżenia ze względu na prestiż kredytu komunalne- 
go. Zawsze i wszędzie samorządy uchodziły — po fiskusie za najlep- 
szego dłużnika. Ta wiara może być teraz poderwana z największą 
szkodą dla samorządów. Niepokój wśród wierzycieli muszą budzić 
zwłaszcza szerokie kompetencje Urzędu Rozjemczego, tembardziej, 
że Urząd ten składać się będzie wyłącznie z delegatów władz państwo- 
wych, a niewiadomo czy pośród tych delegatów znajdą się przedstawi- 
ciele wierzycieli. Największe zastrzeżenia budzić musi poddanie 
orzecznictwu tego Urzędu spraw kredytowych przedsiębiorstw komu- 
nalnych wyodrębnionych prawnie z ogólnej administracji komunalnej; 
długi tych przedsiębiorstw ze względów zasadniczych nie powinny być 
inaczej traktowane niż długi każdego innego przedsiębiorstwa. 

Dodatnią stroną jest stosunkowo względniejsze obejście się z wie- 
rzytelnościami instytucyj kredytowych, chociaż i tu budzi sie szereg 
wątpliwości. Słusznie np. zostało podniesione, że ulgi, jakie zyskają 
samorządy przy spłacie długów w komunalnych kasach oszczędno- 
ści obligacjami, mogą w słabszych kasach, w których związ- 
ki samorządowe są poważnie zadłużone, doprowadzić do za- 
łamania równowagi finansowej kas, co znowu skolei odbije się ujemnie 
na finansach związku poręczającego, gdyż ten jako taki jest obowią- 
zany pokryć straty kasy '). 

Nie będziemy tu mnożyć przykładów, jak poszczególne postano- 
wienia dekretu nasuwają różne zastrzeżenia i wątpliwości, których — 
trzeba przyznać — jest wiele. Wiele z nich niewątpliwie wyjaśnią 
i usuną rozporządzenia wykonawcze, inne pozostaną — i być może 
doprowadzą do nowelizacji dekretu. 


1) Por. Fr. Grela: Ku poprawie sytuacji finansowej związków samorządowych. 
Samorząd, nr 45 z 11 listopada 1934. 
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Realizacja postanowień dekretu ma uzdrowić definitywnie gospo- 
darkę komunalną i zrównoważyć budżety samorządów — a pośrednio 
odciążyć nieco podatników samorządowych. Cel bezpośredni zostanie 
prawdopodobnie osiągnięty zwłaszcza, jeśli samorządy zostaną zwol- 
nione od niektórych zadań obowiązkowych. Powstaje tylko pytanie, 
czy nie można było tego samego celu zrealizować bardziej właściwemi 
środkami. 


Do serji oddłużeniowej należy jeszcze dekret, który przedłuża 
ustanowione ustawą z dn. 29 marca 1933 r. ogólne moratorjum hipo- 
teczne o rok, t. j. do 1 października 1935 r. Dekret ten został ogłoszo- 
ny dopiero dnia 28 października b. r., gdy moratorjum ogłoszone ze- 
szłoroczną ustawą wygasło z końcem września. 

Na tem kończymy tę — z konieczności pobieżną tytko charakte- 
rystykę nowych dekretów oddłużeniowych. Oddłużenie, prowadzone 
temi środkami — jest wymowną ilustracją tych trudności gospodar- 
czych, jakie przeżywa świat cały. Rzucają one również silny re- 
fleks na okres poprzedni naszej gospodarki kredytawei i zamvkają 
bezapelacyjnie ten okres. 


Tadeusz Adamczewski 


Dyrektor Komunalnego Banku 
Kredytowego w Poznaniu. 


KOMUNALNE KASY OSZCZĘDNOŚCI W ŚWIETLE 
NOWYCH PRZEPISÓW PRAWNYCH 


Komunalne Kasy Oszczędności skupiające u siebie przeszło czwar- 
tą część wkładów wszystkich instytucyj kredytowych w Polsce, a roz- 
porządzające ogólnym kapitałem obrotowym około 800 miljonów zło- 
tych, zajmują w bankowości naszej poczesne miejsce; to też zapo- 
wiedziana od dawna nowelizacja przepisów o K. K. O., których pier- 
wotna kodyfikacja — jednolita dla całej Polski — nastąpiła Rozp. 
Prezydenta Rzplitej z 13.4.1927 r., wzbudziła wśród ster finansowych 
i samorządowych duże zainteresowanie. oświadczenia bowiem po- 
czynione od czasu wydania wspomnianej ustawy jak i następstwa kry- 
zysu, który nastał krótko po jej ogłoszeniu, spowodowały stosunkowo 
rychło konieczność ponownego rozpatrzenia norm prawnych obowią- 
zujących Kasy, celem dostosowania ich do zmienionych warunków. 
Zmiany i uzupełnienia dokonane częściowo z inicjatywy i za porozu- 
mieniem się z naczelną reprezentacją Związkiem Związków 
K. K. O. tak dalece przytem przekształciły dotychczasowe prze- 
pisy, że można właściwie mówić o nowej ustawie. Nazewnątrz prze- 
jawia się to w tem, że zamiast dotychczasowych 36 artykułów, nowe 
Rozp. Prez. Rzplitej z dn. 24.10.1934 r. o K. K. O. zawiera ich 94. 
Celem uwypuklenia zmian wzśl. uzupełnień w stosunku do dotychcza- 
sowych przepisów dzielimy temat na 4 części: Zagadnienia organiza- 
cyjne, Zakres działania K. K. O., Fundusz gwarancyjny, Związki K. O. 
i centrale finansowe. 

i. Z zagadnień organizacyjnych wysuwa się na 
czoło sprawa nadzoru państwowego. Dotychczas nadzór ten sprawo- 
wał Minister Spraw Wewnętrznych działający w porozumieniu z Min. 
Skarbu; a ponieważ odbywa Ministerstwa — zgodnie z ustawą — prze- 
lały przeważną część swych uprawnień (pom. in. sprawy personalne) 
na Wojewodów, w praktyce nadzór sprawowały urzędy wojewódzkie. 
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Obecnie nadzór wykonywać ma Minister Skarbu, działający w porozu- 
mieniu z Min. Spr. Wewn., przyczem dozwolone ustawą prelanie upra- 
wnień na organa podległe nie jest przewidziane, o ile chodzi o szereg 
ważnych postanowień, jak np. o rozwiązanie organów Kas, mianowa- 
nie tymczasowego Zarządu, wykonywanie kontroli nad Kasami i t. d. 
Przesunięcie punktu ciężkości nadzoru na Min. Skarbu tłomaczy się 
tem, że Ministerstwo to — mając nietylko fiskalne ale i gospodar- 
cze zadania, sprawuje pom. in. kontrolę nad rynkiem pieniężnym i 
kapitałowym przez podporządkowanie mu banków państwowych i pry- 
watnych; nadzór nad ważnym odcinkiem życia łinansowego, jakim są 
K. K. O., wykazywał zatem lukę. 

Pozatem zakres nadzoru został dość poważnie rozszerzony; pom. 
in. jest zezwolenie obu Ministrów potrzebne przy zakładaniu nietylko 
oddziałów — jak dotąd — lecz i zwykłych zbiornic oraz lombardów, 
przy zatwierdzaniu dyrektorów zarządzających K. O. oraz Dyrektora 
Związku. A Ministrowi Skarbu samemu przyznano dalekoidące kom- 
petencje odnośnie polityki lokacyjnej K. K. O., o czem jeszcze poni- 
żej mowa będzie. 

Zakres odpowiedzialności samorządu za zobowiązania Kasy po- 
został ten sam, t. zn. odpowiedzialność ta jest obligatoryjna dla wkła- 
dów, natomiast fakultatywna odnośnie innych zobowiązań Kasy (Sta- 
tut wzorowy przewidywał nieograniczoną odpowiedzialność). 

Z pośród właściwych problemów ustrojowych najwięcej sporną 
była zawsze sprawa stosunku związku poręczającego (miasta, powia- 
tu) do własnej K. K. O. Koła samorządowe były — rzecz jasna — 
zawsze za najdalej idącą ingerencją związku poręczającego, w szcze- 
gólności jego organu wykonawczego (magistratu, wydziału powiato- 
wego) w sprawy Kasy, z uwagi na to, że miasto (powiat), zakłada- 
jąc Kasę i przejmując za nią odpowiedzialność finansową, musi mieć 
przez najwięcej ku temu powołany czynnik, t. j. przez swój organ wy- 
konawczy wgląd w interesy Kasy i należyty na nie wpływ, mianowicie 
tam, gdzie K. O. nie jest jeszcze tak wielka, aby mogła zaangażować 
samodzielnego fachowego kierownika. [Inni — przeważnie odpowie- 
dzialni za prowadzenie agend kierownicy Kas — pragnęliby tę in- 
gerencję jak najwięcej ograniczyć, przytaczając na korzyść swego 
punktu widzenia to, że związek poręczający nie zawsze kierować się 
będzie motywami gospodarczemi, czy to w polityce kredytowej czy per- 
sonalnej, że wpływy partyj politycznych mogą się Kasie zbytnio dać 
we znaki; wskazuje się dalej na zauważone tu i owdzie wykorzysty- 
wanie wpływów komuny do celów fiksalnych przez nadmierne zadłu- 


_ 


384 BA N K 


Zanie sie we własnej K. O. ponad normę ustawową. (Bliższe dane 
co do tego zob. poniżej pod 2). 

Niewątpliwie jedne i drugie argumenty są ważkie, to też cho- 
dziło o znalezienie takiego rozwiązania, które nie uszczuplając praw 
samorządu gwarantującego, zabezpicczyłoby równocześnie Kasie 
Oszczędności dostateczną samodzielność. Dotychczasowe ustawodaw- 
stwo nie dawało pod tym względem jednolitych dyrektyw: członko- 
wie organów wykonawczych, a więc i starostowie oraz burmistrzowie 
nie mogli być przewodniczącymi Rady Kasy, mogli natomiast przyjąć 
urząd albo zwykłego członka Rady, członka Zarządu lub Komisji Re- 
wizyjnej. Praktyka była różna, przyczem rozwój historyczny w po- 
szczególnych dzielnicach odgrywał decydującą rolę. W Małopolsce 
2 momenty wpłynęły na to, że od lat kontakt Kasy z samorządem 
był stosunkowo luźny, raz to, że przeważa tam typ większej Kasy, 
a pozatem dawniejsze ustawodawstwo austrjackie, które o ile chodzi 
np. o Kasy powiatowe, pozostawiało staroście jedynie urząd komisa- 
rza Kasy Oszczędności. Natomiast z b. zab. pruskim, gdzie K. O. 
nie miały do 1927 r. odrębnej osobowości prawnej i stanowiły po- 
niekąd osobny wydział magistratu wzgl. wydziału powiatowego, człon- 
kowie organu wykonawczego, w szczególności starostowie i burmi- 
strzowie zasiadali do niedawna w większości Kas Oszczędności w Za- 
rządzie, w skład którego nie wchodzili natomiast na ogół kierownicy 
łachowi. Obecne postanowienie, że starostowie, burmistrzowie i t. d. 
są z urzędu przewodniczącymi Rady, uważane jest za rozwiązanie 
kompromisowe, które powinno zadowolić jedną i drugą stronę. W prak- 
tyce wszystko oczywiście zależy od indywidualności osób stojących 
na czele. Pojmując należycie swe obowiązki Prezes Rady ma do- 
stateczną władzę, aby dopilnować porządku, pozostawiając przytem 
Kasie potrzebną jej swobodę działania. 


Co się tyczy dalszego składu Rady, to i tu widać w stosunku 
do dotychczasowych przepisów jak i do projektu Związku Związków 
K. K. O. tendencję do pewnego ograniczenia wpływu organów sa- 
morządowych. Dawniej conajmniej połowę Rady należało wybrać 
z pośród członków organu stanowiącego (Rady miejskiej, sejmiku po- 
wiatowego), co nie wykluczało, że i reszta członków Rady mogła 
się składać z członków organów samorządowych. Obecnie ta druga 
połowa musi być wybrana z pośród osób nie wchodzących wogóle 
w skład organów ustrojowych związku poręczającego (projekt Związku 
Związków Proponował 1/3). 
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Skład Zarządu Kasy (obecnie nazwanego Dyrekcją) ulega we- 
dług nowych przepisów również poważniejszym zmianom; nie mogą 
doń należeć nietylko starostowie i burmistrzowie, ale również i inni 
członkowie obydwóch organów ustrojowych związku założycielskie- 
go, natomiast z urzędu jest członkiem Dyrekcji kierownik fachowy 
Kasy, co dotychczas (poza Małopolską) należało do wyjątków. Dal- 
szy przepis, że wybór kierownika czyli dyrektora zarządzającego wy- 
maga zatwierdzenia Min. Skarbu (oraz Spraw Wewnętrznych) wydaje 
się być coprawda zbyt daleko posuniętą ingerencją państwa, w szcze- 
gólności o ile chodzi o małe i średnie Kasy; władza nadzorcza bierze 
na siebie zbyt wielką odpowiedzialność. Wymagana dla dyrektora 
zarządzającego i zastępców praktyka bankowa lub w K. O. nie jest 
oczywiście jeszcze dostatecznem określeniem kwalifikacji kandydata, 
(miarodajne są ostatecznie wiadomości w praktyce nabyte), przy- 
spieszy jednak niewątpliwie powoływanie sił fachowych na stanowiska 
kierownicze, których obsada dotychczas niejednokrotnie była niedo- 


stateczna. 
* 


Nazewnątrz dalszym znakiem samodzielności K. O. może być 
wyraźne podkreślenie jej charakteru publiczno-prawnego, nadanego 
Kasom Oszczędności nową ustawą a połączonego z obowiązkiem wpi- 
su do rejestru handlowego. 

Obowiązek wpisania do rejestru handlowego odnosi się również do 
nazwisk członków Dyrekcji oraz wyszczególnienia w rejestrze wy- 
sokości kapitału zakładowego. Ten ostatni przepis wydaje się być 
zbędnym; jeżeli bowiem chodzi o stwierdzenie, czy Kasa ma do- 
stateczne podstawy finansowe, to wysokość kapitału zakładowego 
w K. K. O. nie ma ani w przybliżeniu tego znaczenia co np. w spół- 
kach akcyjnych. Doświadczenie uczy, że nawet w większych miastach 
K. O. zadowalają się częstokroć minimalnym ustawą przepisanym 
kapitałem (dawniej 5.000 zł., obecnie 50.000 zł.). 

2. Przepisy dotyczące zakresu działania Kas nie- 
wielkim uległy zmianom, przyczem z natury rzeczy wiele szczegó- 
łów odnoszących się do polityki kredytowej i lokacyjnej pozostawiono 
unormowaniu przez Min. Skarbu. 

Słusznie podkreślono w nowej ustawie konieczność wzmocnie- 
nia kapitałów własnych. Kwotę minimalnego kapitału zakładowego, 
jaki związek poręczający winien dać swej Kasie, podniesiono z 5.000 
na 50.000 zł. Przepis ten wskazuje na tendencję likwidowania dro- 
bnych Kas wzgl. zamiany ich na oddziały większych Kas; małe mia- 
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steczka, dla których nawet wplata dotychczasowego minimum 5.000 
zł. sprawiała trudności, nie są odpowiednim gwarantem dla K. O. 
Już dawniej zresztą władze nadzorcze i Związki K. O. powstrzymy- 
wały tworzenie Kas w mniejszych miejscowościach w szczególności 
gdy istniały tam spółdzielnie kredytowe. 

Odnośnie funduszów rezerwowych art. 44 przepisuje większe ani- 
żeli dotychczas dotowanie ich z czystych zysków. Do czasu osią- 
gnięcia 5% sumy wkładów i in. zobowiązań należy odtąd cały czysty 
zysk przeznaczyć do rezerw, a po osiągnięciu 10% stanu wkładów 
i in. zobowiązań, musi K. O. zawsze jeszcze prawie 3/4 zysku zu- 
żyć na powiększenie funduszu zasobowego. 


Tendencją do likwidowania drobnych K. O. nie mających racji 
bytu i ułatwiania procesu lokalnej centralizacji podyktowany jest 
osobny rozdział Rozporządzenia dot. łączenia się K. O., który fuzjom 
Kas daje wyraźniejsze podstawy prawne. Fuzje mogą być dwojakiego 
rodżaju, albo jedna Kasa wchłania drugą, albo też dwa związki ko- 
munalne (np. miasto i powiat) tworzą wspólną Kasę (wypadek 
w Niemczech dość często zachodzący). 


* 


Co się tyczy właściwej działalności bankowej Kas, to nowe roz- 
porządzenie ustala ściślej aniżeli dotąd charakter K. O. jako insty- 
tucyj przeznaczonych w pierwszym rzędzie dla stanu średniego. W tej 
myśli należy rozumieć pom. in. przepisy, że Min. Skarbu będzie miał 
prawo a) oznaczania maksymalnej kwoty, jaką wolno będzie przyj- 
mować na jedną książeczkę oszczędności (dotychczas prawo to miały 
Rady Kasy, na ogół jednak nie korzystały z niego), oraz b) ustalać 
najwyższą granicę dopuszczalności ogólnego zadłużenia jednej osoby. 
Odnośnie drugiego punktu Związki K. O. ustaliły jako maksymalną 
granicę kredytu 1 — 2% ogólnej sumy wkładów (2% dla mniejszych 
Kas). W przepisach tych możnaby dopatrzeć się pewnej koncesji na 
rzecz banków i spółdzielni. Wysuwany natomiast przez te same koła 
tu i owdzie postulat, aby K. K. O. ograniczały się do działu kredy- 
tu hipotecznego a kredyt krótkoterminowy (weksle, rach. bieżące i t.d.) 
pozostawiły innym, nie został i nie mógł też być uwzględniony; K. 
K. O. jako instytucje kredytowe muszą przestrzegać ogólnie znanych 
zasad płynności; skoro zatem większość kapitałów, jakiemi rozpo- 
rządzają, pochodzi z wkładów płatnych a vista lub za 1 — 3 mie- 
sięcznem wypowiedzeniem, to samo się przez się rozumie, że pieniądze 
te nie mogą być ulokowane przeważnie w hipotekach, stanowiących 
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z natury rzeczy lokatę długoterminową. Nie znaczy to, aby K. O., 
których wkłady mają charakter więcej stały, aniżeli depozyty ban- 
kowe, miały się wogóle wstrzymywać od udzielania kredytu hipo- 
tecznego, musi on się jednak obracać w rozumnych śranicach. W Niem- 
czech ustalono granicę tę na 40%6 wkładów; dla polskich K. K. O. 
byłby to odsetek zbyt wygórowany; w myśl art. 27 nowego Rozp. 
Minister Skarbu ustali, jaką część ogólnej sumy wkładów oszczędno- 
ściowych mogą K. O. lokować w pożyczkach hipotecznych amortyza- 
= cyjnych. 

W dziedzinie polityki kredytowej poważniejszych zmian w sto- 
sunku do obecnie obowiązujących norm nowa ustawa nie przewiduje; 
niektóre szczegóły pozostawiono uznaniu Min. Skarbu. OObostrzone 
zostały nieco przepisy dot. finansowania przez K. O. kredytu komu- 
nalnego. Dotychczas ogólna suma zadłużenia związku założycielskie- 
$o we własnej Kasie Oszczędności nie mogła przekraczać 20% wkła- 
dów, a razem z zadłużeniem innych komun oraz instytucji prawno- 
publ., fundacji i t. p. 30%. Obecnie zadłużenie własnego związku 
poręczającego oraz innych komun nie może przekraczać 20% wkła- 
dów; coprawda nie wlicza się w to długów różnych instytucyj prawno- 
publicznych. Jak się dotąd w praktyce przedstawiało faktyczne zadłu- 
żenie komun w K. K. O., wynika z niżej podanych cyfr. Pozycja 
„pożyczki komunalne“ wynosiła w bilansie zbiorowym na 31.12.1933 r. 

a) małopolskich K. K. O. 30,4 milj. zł. = 12,1% wkładów 

b) pozn. i pomorskich K. K. O. 35,2 milj. zł. = 26,7% x 

Jednakże różne kredyty komunalne kryją się w wielu Kasach rów- 
nież w innych pozycjach bilansowych. Z uwzględnieniem tych sum 
wynosiło w K. O. pozn. - pomorskich na ult. 30.9.33 (w 1.000 zł.) 
zadłużenie *). 

1) własnych związków poręczają- 


cych na cele ogólne 25.709 

dla przedsiębiorstw komunal- 

nych 10.267 35.976 = 27,2% wkładów 
2) innych związków komunalnych 

na cele ogólne 1.903 

dla przedsiębiorstw komunal- 

nych 1.542 3.445 = 2,6% wkładów 


razem: 39.421 = 29,8% r) 
3) Instytucyj prawno-publ. 5.179 3,9% A 


1) Cyfry wyjęte z archiwum Kom. Związku Kredytowego. 
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Kredyty ad 1) i 2) poważnie zatem przekraczają normę ustawo- 
wą 200%/0. Nie wszystkie kredyty zostały coprawda udzielone z fundu- 
szów własnych; część pochodzi z lokat, złożonych na ten cel przez 
inne instytucje kredytowe, w szczególności Zakłady Ubezpieczeniowe. 

Przy tej sposobności należy przypomnieć, że w myśl rozporządze- 
nia Prez. Rzplitej z 24 października 1934 r. o poprawie gospodarki 
i finansów związków samorządowych (Dz. U. R. P. Nr. 94 poz. 846) 
wszystkie kredyty udzielone przez K. O. komunom zostaną przejęte 
przez odnośne banki komunalne, które wydadzą za to Kasom swe. 
własne obiśacje. Wyjątek stanowić będą K. O. komun, które wydają 
własne obligacje; Kasa będzie zobowiązana przejąć obligacje własne- 
go związku poręczającego. W tych ostatnich wypadkach, które zresztą 
będą jedynie sporadyczne, dalsze zadłużenie się własnego związku 
założycielskiego, o ile norma 20% wkładów została osiągnięta, będzie 
wykluczone, ponieważ posiadanie obligacyj własnego związku poręcza- 
jącego równa się udzielaniu temuż pożyczki. We wszystkich innych 
wypadkach, w których K. K. O. pretensje do komun zamienią na obli- 
gacje banków Komunalnych, teoretycznie powstanie możliwość po- 
nownego zadłużenia się komuny we własnej Kasie; stąd zauważamy 
paradoks, że przepisy odnoszące się do łinansowania komun przez 
K. O., zostały w jednej ustawie formalnie obostrzone, w drugiej na- 
tomiast zliberalizowane. 

Co się tyczy lokaty zbytnich funduszów K. O., to nowością jest 
możność lokaty — poza Bankiem Polskim, bankami państwowemi i ko- 
munalnemi—również w innych instytucjach kre- 
dytowych (za osobnem zezwoleniem władzy); chodzi tutaj o po- 
ważne banki akcyjne, w których dotąd nie wolno było Kasom składać 
pieniędzy; nowy przepis jest ważny w szczególności tam, gdzie Kasy 
nie posiadają własnych central finansowych. 

Na podkreślenie zasługuje dalej przepis, w myśl którego Rozpo- 
rządzenie Wykonawcze Min. Skarbu określi, jaką część wkładów 
oszczędnościowych winny Kasy Oszczędności lokować w papierach 
państwowych (dotychczas 50/0). 

Nowa ustawa rozszerza w końcu przywileje, przyznane Kasom 
Oszczędności; do już istniejących zwolnień z niektórych podatków do- 
chodzi ustawowa ochrona firmy „Kasa Oszczędności", który to przy- 
wilej K. K. O. dzielą z P. K. O. i z zarejestrowanemi już spółdzielnia- 
mi, dalej wyłączne prawo wystawiania „książek oszczędnościowych”", 
prawo, że wkłady na książeczki oszczędnościowe są do wysokości 2.500 
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zł. wolne od zajęcia (podobnie jak w Banku Gospodarstwa Krajowe- 
go); ważne jest również prawo ściągania należności do 1.000 zł. w trybie 
administracyjnym. Wreszcie pokwitowania klienteli z odbioru wkła- 
dów oszczędnościowych są wolne od opłaty stemplowej. 


Zastrzeżenie podniesione przeciwko tym nowym  przywilejom 
przez spółdzielnie nie wydaje się być słuszne; należałoby raczej przy- 
puszczać, że spółdzielnie jako instytucje charakterem swym zbliżone 
do K. K. O. mogłyby o niektóre z powyższych uprawnień pretendować 
również dla siebie. 

3 Fundusz gwarancyjny.  Zupełną nowością w 
dziedzinie bankowości polskiej (zaprowadzą również w niektórych 
krajach zagranicznych) jest przymus utworzenia specjalnego „Fundu- 
szu gwarancyjnego K. K. O.", który ma służyć „dla dodatkowego za- 
pewnienia terminowej wypłaty wkładów oszczędnościowych w Kasach 
Oszczędności". Fundusz ten tworzy się z wpłat, które Kasy Oszczęd- 
ności obowiązane są dokonywać na ten cel corocznie w wysokości po- 
czątkowo 50/0 czystego zysku; wpłaty mogą być stopniowo zmniejsza- 
ne aż do 1%/0 czystego zysku, gdy Fundusz gwarancyjny osiągnie sumę 
21/0 ogólnej sumy wkładów wszystkich Kas Oszczędności. Funduszem 
zarządzać będzie osobny Zarząd, z delegatami Ministerstwa Skarbu, 
mianowanemi w porozumieniu z Ministerstwem Spraw Wewnętrznych 
na czele, który też — wspólnie z reprezentantami Związków — bę- 
dzie decydował o sposobie lokaty Funduszu, Jakkolwiek ustawa tego 
nie mówi wyraźnie, trzeba przyjąć, że Fundusz gwarancyjny pomyśla- 
ny jest jako odrębna osoba prawna. Nie odrzucając zgóry koncepcji 
Funduszu gwarancyjnego, trzeba sobie uświadomić, że uniwersalnem 
lekarstwem n. p. na wypadek zwiększonego odbioru wkładów Fundusz 
ten nie będzie. Na terenie województw centralnych, wschodnich i za- 
chodnich zadania takiego Funduszu spełniają odnośne centralne ban- 
ki komunalne (częściowo i B. G. K.), które to instytucje we wielu 
już wypadkach dopomogły niejednej Kasie w razie chwilowego gwat- 
townego zapotrzebowania gotówki. Jeżeli nie wszystkie żądania mogły 
być w minionym okresie kryzysowym zaspokojone, to raz dlatego, że 
fundusze każdego banku są dzisiaj ograniczone (kapitały Funduszu 
gwarancyjnego będą również ograniczone), a powtóre nie udzielano 
pomocy finansowej w tych wypadkach, w których raczej likwidacja 
Kasy była pożądana, a więc w wypadkach, w których pomoc Fundu- 
szu gwarancyjnego również nie będzie wskazana. 
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4 Związki K. K. O. oraz centrale finanso- 
w e. Przepisy art. 79 — 88 o związkach rewizyjnych stanowią rów- 
nież nowość w ustawodawstwie o K. K. O., coprawda legalizują jedy- 
nie — z pewnemi zmianami — obecny faktyczny stan rzeczy istnie- 
jący w Polsce (z wyjątkiem Poznańskiego i Pomorza). Najważniejszą 
zmianą, mającą na celu podniesienie autorytetu Związków — to przy- 
mus należenia K. K. O. do właściwego terytorjalnie związku rewizyj- 
nego. Prezesa oraz Dyrektora Związku musi zatwierdzić Min. Skarbu 
(w porozumieniu z Min. Spraw Wewn.), przyczem na stanowisko Dy- 
rektora Zarząd musi zaproponować 3-ch kandydatów. Nowa ustawa 
spowoduje znaczniejsze zmiany organizacyjne jedynie w związku po- 
znańskim; Komunalny Związek Kredytowy jest bowiem jedynie zrze- 
szeniem samorządów (nie K. K. O), spełniającem podwójne zadanie — 
jako centrali finansowej dla Kas Oszczędności, powiatów i miast (pod 
iormą „Komunalny Bank Kredytowy“), oraz jako związku rewizyjnego 
K. O.; wobec nowych przepisów K. K. O. województwa poznańskiegu 
i pomorskiego będą musiały utworzyć własny związek rewizyjny, a je- 
dynem zadaniem Komunalnego Związku Kredytowego pozostanie pro- 
wadzenie Banku. 

Nowe rozporządzenie nie porusza — zresztą słusznie — zagadnie- 
nia nadbudowy względnie szczytowej organizacji K. O., jaką jest 
„Związek Związków K.K. O.". Naczelna ta organizacja pozostanie na- 
dal dobrowolnym Związkiem; dotychczasowe 4 lata jej istnienia wy- 
kazały celowość wspólnego Związku, natomiast nie wyłoniła się po- 
trzeba przekształcenia centralnej tej instancji na zrzeszenie przymu- 
Ssowe. 


Stefan Żurowski 


NOWE ZADANIA BANKU AKCEPTACYJNECO 


Zadłużenie rolnictwa na 1 października 1932 r. wynosiło — wedle 
obliczeń dokonanych przez Ministerstwo Skarbu — ok. 4,6 miljarda 
złotych. Z tego na kredyt długoterminowy wypadało około 2'/, mil- 
jarda zł, na kredyt krótkoterminowy — ok. 1,7 miljarda zł. Resztę 
stanowiły zaległe podatki i inne zobowiązania. 

Kredyt długoterminowy załatwiła ustawa z 20 grudnia 1932 r. 
Nas tutaj obchodzić będzie jedynie dział kredytu rolniczego krótkoter- 
minowego, a ściślej mówiąc jedynie zobowiązania rolnicze krótkoter- 
minowe wobec aparatu kredytowego. Zanim przypomnimy sposób 
w jaki ustawodawca uregulował konwersję tych zobowiązań przedsta- 
wimy pokrótce rozdział tych sum pomiędzy poszczególne rodzaje in- 
stytucyj kredytowych. Pomoże to nam do lepszego zobrazowania za- 
dłużenia rolnictwa w aparacie kredytowym. I tak na 1. X. 1932 r. 
winne było rolnictwo: 


Spółdzielniom kredytowym . . . . . . , . <+ zł. 210 milj. 
Komunalnym Kasom Oszczędności , . . . . , „ 150 „ 
Bankom komercyjnym , . , «w «4%. 4 < a J5 , 
Państwowemu Bankowi Rolnemu . . . . . , „ 100 , 
Bankowi Gospodarstwa Krajowego., . . . « , a 50 u 
Bankowi Polskiemu . . 47 L 0022527 3 
Kredyty B. G. K, z tytułu ens i. PU. T 
Lokaty Skarbu Państwa w P. B. R. i P, Z. P. Z. ŻY SE 


razem zł. 925 milj. 


Na resztę zadłużenia krótkoterminowego składały się sumy z ty- 
tułu zobowiązań rolników wobec osób prywatnych na sumę ogólną ok. 
600 milj. zł. 

Ta część zobowiązań została oddana urzędom rozjemczym celem 
dokonania konwersji. Nie można jednak było postąpić w ten sposób 
z zobowiązaniami rolników wobec instytucyj kredytowych. Wzgląd 
na stan interesów aparatu kredytu ma bowiem dla państwa pierwszo- 
rzędne znaczenie. Państwo, które od szeregu lat zdąża konsekwentnie 
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w kierunku odbudowy kapitalizacji nie może dopuścić do żadnych 
wstrząsów w aparacie kredytowym. Nie jest on doskonały i — patrząc 
pod kątem potrzeb naszego rynku pieniężnego — można mu zarzucić 
rozmaite braki. Posiadamy za dużo słabych instytucyj kredytowych. 
Koncentracja, przegrupowanie kapitałów, bezwzględnie jest w tej dzie- 
dzinie konieczne, ale musi być rezultatem spokojnej ewolucji, nie może 
być zgóry narzuconą. 

Celem znalezienia sposobu któryby — z jednej strony — dał moż- 
ność rolnictwu skonwertowania zadłużenia wobec aparatu kredytowego, 
z drugiej zaś — nie stanowił niebezpieczeństwa dla tegoż aparatu —- 
ustawą z dnia 24 marca 1933 r. o ułatwieniach dla instytucyj kredyto- 
wych, przyznających dłużnikom ulgi w zakresie wierzytelności rolni- 
czych — powołano do życia Bank Akceptacyjny. 

Nie będziemy tutaj omawiać szczegółowo wszystkich okoliczności 
towarzyszących powstaniu tej instytucji. Przed rokiem uczyniono to 
już obszernie na łamach „Banku“. Zajmiemy się natomiast dotychcza- 
sowemi wynikami pracy Banku Akceptacyjnego oraz przedstawimy wy- 
tyczne jakie nakreślone zostały mu świeżo w rozporządzeniu Prezy- 
denta Rzeczypospolitej z 24 października b. r. nowelizującem ustawę 
o Banku Akceptacyjnym. 


Suma zawartych układów konwersyjnych via Bank Akceptacyjny 
waha się koło cyfry 120 milj. zł. Jeżeli porównamy zestawienie krót- 
koterminowego zadłużenia rolniczego w instytucjach kredytowych — 
podane na wstępie naszych uwag a wynoszące ogółem (po odrzuceniu 
długów z tytułów lokat Skarbu Państwa w P. B. R. i ex re Kooprolnej) 
to wynosi ono przeszło 850 milj. zł. Rozpiętość pomiędzy cyfrą 850 
milj. a 120 milj. jest bardzo znaczna. Chociażbyśmy nawet przyjęli, 
że w wielu wypadkach (przy dłużnikach solidnych i dających pewne 
zabezpieczenie) instytucje kredytowe zawarły ze swymi klientami do- 
browolne układy, rozterminowując na spłatę długu i nie idąc via Bank 
Akceptacyjny — i określili te układy maksymalnie cyfrą identyczną 
z tą jaką dotychczas uzyskał Bank Akceptacyjny t. zn. na 120 milj. zł. 
(cyfra b. wysoka) to i tak otrzymamy razem dopiero 240 milj. co 
wobec sumy 850 milj. jest rezultatem stanowczo nikłym. 

Od 600—700 miljonów krótkoterminowych zobowiązań rolniczych 
wobec aparatu kredytowego dotychczas „wisi w powietrzu“ ze szkodą 
dla obu stron. Szkodliwości tego stanu rzeczy nie trzeba chyba uda- 
wadniać. 

Jakie są przyczyny tak stosunkowo wolnego tempa akcji konwer- 
syjnej? Dużą zapewne rolę grała dobrowolność układów. Nie wolno 
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zapominać również o psychice znacznej części rolników. Spodziewali 
się oni dalszych ulg i dlatego wstrzymywali się od zawierania układów. 
Bank Akceptacyjny nie miał zaś środków do zmuszenia ich do prze- 
prowadzenia układów. Być może, że i wśród niektórych instytucyj 
kredytowych istniała pewna nieufność do Banku Akceptacyjnego. Wo- 
lały one poczekać, przyjrzeć się jak prace tej instytucji będą się rozwi- 
jać i dopiero od tego uzależnić swoje postępowanie. Trudno jest w tej 
chwili już dokładnie określić wszelkie czynniki jakie grały rolę, faktem 
jedynie pozostaje, że dotychczasowe rezultaty są — w stosunku do 
roli jaką Bank Akceptacyjny ma odegrać — niewielkie. 
* 

Obecnie, w końcu października b. r. — ukazało się kilka dekretów 
mających być — według wywiadu udzielonego prasie przez p. Ministra 
Skarbu — ostatecznem posunięciem Państwa w dziedzinie konwersji 
zobowiązań rolniczych. Dekrety te stanowią niewątpliwie posunięcie 
bardzo poważne. Są one wykładnikiem i rozpracowaniem tez uchwa- 
lonych w lecie przez Komitet Ekonomiczny Ministrów. 

Państwo, dążąc do ulżenia rolnictwu, poniosło znaczne ofiary do- 
chodzące do sumy ok. 450 milj. zł. 

Nas będzie przedewszystkiem interesować odcinek konwersji zo- 
bowiązań rolniczych wobec instytucyj kredytowych. Kierunek jego 
musiał być z natury rzeczy dostosowany do ogólnego kierunku całości 
akcji oddłużeniowej. Nie będziemy podawać całego szeregu przepi- 
sów noweli o Banku Akceptacyjnym, traktujących o tych czy innych 
szczegółach, związanych z techniką prac Banku. Zajmiemy się tem 
szczegółowo w następnym numerze „Banku“. 

Dotychczasowe doświadczenia zostały zużytkowane i na ich pod- 
stawie wprowadzono przepisy wypełniające luki jakie istniały w po- 
przednich postanowieniach regulujących uprawnienia Banku. Bez 
wątpienia, że dla sprawności pracy Banku są to rzeczy nader istotne, 
lecz nie tutaj miejsce na wyliczanie ich. Nas tutaj będą interesowały 
nowe momenty, jakie w konstrukcję Banku Akceptacyjnego zostały 
wniesione. Przedewszystkiem więc na pierwszy plan wysuwa się mo- 
ment przymusowości układów dla gospodarstw wiejskich t. zw. grupy 
„A oraz grupy „B“ (tej drugiej — o ile się mieszczą w 75% wartości 
szacunkowej). To jest rzecz bardzo ważna. Daje ona bowiem Ban- 
kowi Akceptacyjnemu możność żądania zawarcia układu, czego do- 
tychczas brakło. 

Nakładając na dłużnika-rolnika przymus zawarcia układu dał mu 
wzamian za to ustawodawca o wiele lepsze warunki. Przedłużył bowiem 
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czas na jaki dług rolnika może być rozterminowany do lat 14-tu i ustalił 
granicę oprocentowania na 4'/,% w stosunku rocznym. Jeśli więc 
chodzi o oprocentowanie to zostało ono ustalone na tradycyjnej wyso- 
kości oprocentowania pożyczek instytucyj ziemskiego kredytu długo- 
terminowego. Czas spłaty zaś jest wybitnie średnioterminowy. 

Ramy działalności Banku Akceptacyjnego zostały jednak poważ- 
nie rozszerzone przedewszystkiem przez nadanie mu prawa emisji obli- 
śacyj zaopatrzonych w porękę Skarbu Państwa. Granica tych obliga- 
cyj została ustalona na 100 miljonów złotych. Służyć zaś one mają 
do „przejmowania wierzytelności rolniczych instytucyj kredytowych“. 
Nadanie Bankowi Akceptacyjnemu prawa do emisji obligacyj jest — 
naszem zdaniem — najważniejszym momentem w całej noweli dotych- 
czasowej ustawy o tej instytucji. Wprowadza ją bowiem na właściwy 
tor. Bo przecież jaką jest w gruncie rzeczy rola Banku Akceptacyj- 
nego? Zadaniem jego jest przetworzenie pewnej sumy 
wierzytelności krótkoterminowych rolniczych, na wierzytelności śre- 
dnio- a nawet długo-terminowe. Jedyną zaś drogą, którą można tego 
rodzaju przemianę dokonać to odpowiednia polityka operowania przy- 
wilejem emitowania papierów średnio- czy długo-terminowych. Gdyby 
nasz rynek pieniężny był odpowiednio silny i nie miał za sobą lat wo- 
jennych i powojennych to rolę tę spełniłyby — w normalnym toku wy- 
padków — instytucje ziemskiego kredytu długoterminowego. W sytu- 
acji obecnej jest to jednak niemożliwem do przeprowadzenia. Dlatego 
też podjąć się tej roli musi Bank Akceptacyjny. 

Trudno dziś przewidzieć jaki obrót wezmą wypadki, jak w latach 
najbliższych ułożą się stosunki na naszym rynku pieniężnym. Zależy 
to od całego szeregu czynników. Prorokowanie jest zawsze czynnością 
ryzykowną, specjalnie zaś niebezpieczną staje się rzeczą gdy wkracza 
w dziedzinę finansów. To też nie będziemy próbowali żadnych stawiać 
proroctw odnośnie rozwoju tego odcinka działalności Banku Akcepta- 
cyjnego. Jedno jest pewnem, że prawo emisji obligacji stanowi instru- 
ment bardzo poważny i dobrze się stało — naszem zdaniem — że Bank 
Akceptacyjny został weń zaopatrzony. 

Spróbujmy teraz określić w przybliżeniu rozmiary jakie działal- 
ność Banku Akceptacyjnego w dziale konwersji zobowiązań rolniczych 
może osiągnąć. Gwarancja Skarbu Państwa za zobowiązania Banku 
Akceptacyjnego została podniesiona do 120 milj. zł. Ponieważ zaś 
ustawa powiada, że Skarb Państwa obejmuje porękę za 30% ogólnej 
sumy zobowiązań Banku czyli, że suma tych zobowiązań może wynieść 
400 milj. zł. Konsekwentnie rozumując — w związku z przepisem mó- 
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wiacym, że ogólna suma zobowiązań Banku nie może przenosić dwu- 
dziestokrotnej sumy jego kapitałów własnych — należy się wobec 
powyższego spodziewać podniesienia kapitału zakładowego Banku Ak- 
ceptacyjnego do sumy 20 miljonów złotych. 

Tak więc uzyskaliśmy sumę 400 milj. zł jako główną granicę, do 
której dojść może suma zobowiązań Banku Akceptacyjnego. Jeśli do- 
damy jeszcze 100 milj. zł obligacyj — nie wchodzących w sumę tych 
zobowiązań — do których emitowania został Bank Akceptacyjny upra- 
wniony otrzymamy ostateczną cyfrę 500 miljonów złotych stanowiących 
ramy działalności Banku. Jest to — wobec dotychczasowych możliwo- 
ści ustawowych — powiększenie o 100%. 

Lata najbliższe pokażą jak Bank Akceptacyjny wyzyska te możli- 
wości, jak rozwiną się jego prace. W każdym razie dziś już można 
stwierdzić, że rola jego musi być nader znaczna. Prowadząc mądrą 
i przewidującą politykę może on zdziałać wiele dobrego zarówno dla 
upłynnienia pewnych jednostek naszego aparatu kredytowego, jak i dla 
dzieła konwersji zadłużenia rolniczego. 

Fundament, na którym oparło Państwo całą konstrukcję Banku 
Akceptacyjnego jest trwały. Państwo zaangażowało się poważnie 
czyto sumą pomocy Skarbu Państwa (150 milj. zł) czyto w formie 
poręki (220 milj. zł). Więcej uczynić nie mogło. Teraz chodzi o do- 
stateczne zrozumienie roli Banku Akceptacyjnego przez strony zainte- 
resowane i o jaknajbardziej harmonijną współpracę z tą instytucją. 
Wówczas jedynie bowiem dzieło konwersji krótkoterminowych zobo- 
wiązań rolniczych w instytucjach kredytowych będzie mogło być w peł- 
ni osiąśnięte. 


Zdzisław Jan Targowski 


REORGANIZACJA RUCHU SPÓŁDZIELCZEGO 
W POLSCE 


Ruch spółdzielczy, którego początki na ziemiach polskich sięgają 
lat 60-tych ub. wieku, w okresie zaborów był ostoją życia gospodar- 
czego i narodowego w poszczególnych dzielnicach. Różne metody 
walki o samodzielność gospodarczą w trzech zaborach wytworzyły 
odrębne typy spółdzielni, dostosowane do warunków miejscowych. 
W każdej dzielnicy spółdzielnie dla celów opieki patronackiej i kon- 
troli swej gospodarki, łączyły się w związki rewizyjne. I tak w b. za- 
borze rosyjskim działały 3 związki polskie i 1 niemiecki, w b. zaborze 


austrjackim istnalo az 11 zwiazków, w tem 7 polskich i 4 zrzeszajace 
spółdzielnie mniejszości narodowych (ukraiński, ruski, niemiecki i ży- 
dowski), w b. zaborze pruskim — 1 związek polski i 3 niemieckie. Po- 
szczególne z nich reprezentowały odrębne ideologje, miały różne za- 
łożenia i metody pracy, a co gorsza prowadziły między sobą walki kon- 
kurencyjne. 

Szkody, jakie wynikały z rozbicia ruchu, doceniał w całej pełni 
ś.p. Dr. Franciszek Stefczyk, jeden z najwybitniejszych naszych dzia- 
łaczów spółdzielczych. To też, gdy tylko zarysowało się powstanie od- 
rodzonego Państwa Polskiego, z inicjatywy Stefczyka I Zjazd prze- 
wodników polskiej kooperacji w lutym 1918 r. w Lublinie rozważa 
sprawę skonsolidowania polskiej spółdzielczości w jednym Central- 
nym Związku Spółdzielczym i w jednym Banku Centralnym. Nieste- 
ty, mimo przeprowadzenia na zjeździe hasła: „nie mówić nic o tem, 
co nas dzieli, lecz wydobywać to, co nas łączy z przekonaniem, że 
tego wystarczy nietylko dla dorywczego współdziałania lecz i tworze- 
nia wspólnych instytucyj nie udało się wówczas Stefczykowi zreali- 
zować postulatu: „jednolity ruch spółdzielczy we własnem wspólnem 
państwie . Dążenia konsolidacyjne za sprawą Stełczyka ujawnił za- 
równo II Zjazd spółdzielczy w 1921 r. w Poznaniu i III Zjazd w 1924 r. 
we Lwowie. 

Na zjeździe lwowskim dokonało się już wyraźne rozbicie polskie- 
go ruchu spółdzielczego na trzy samodzielne grupy. Tworzy się naj- 
pierw Unja Związków Spółdzielczych w składzie czterech związków, 
opierających swoją działalność na ideołogji wszechzawodowej — 
drobnokapitalistycznej, wytworzonej w Niemczech przez Schultzego 
z Delitzsch w połowie XIX w. Następnie na I Polskim Kongresie Rol- 
niczym w czerwcu 1924 r. w Warszawie powstaje Zjednoczenie Spół- 
dzielni Rolniczych, w składzie pięciu związków wyznających zasady 
ideologji drobnorolniczej, stworzonej również w Niemczech przez Raif- 
teisena w połowie XIX w. Trzeci zespół tworzy potężny Związek Spół- 
dzielni Spożywców Rz. P. 

Oba zespoły „Unja' i „Zjednoczenie , zrzeszające przeważnie 
spółdzielnie relnicze zamiast dążyć do realizacji uchwał Zjazdu lubel- 
skiego, t. j. ujednostajnienia polskiego ruchu spółdzielczego, nawiąza- 
nia ścisłego porozumienia pomiędzy jego terytorjalnemi i specjalnemi 
rzeczowemi odłamami, ustalenia wspólnego związku związków, jako 
naczelnej reprezentacji ruchu spółdzielczego — odsuwały się od sie- 
bie, a nawet zwalczały ze szkodą dla całego ruchu. 
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Poza 9-ma związkami „Unji i „Zjednoczenia reprezentującemi 
interesy wytwórców i Związkiem Spożywców „Społem“ działają je- 
szcze 2 związki konsumentów: Związek Rewizyjny Spółdzielni Woj- 
skowych i Związek Rewizyjny Spółdzielni Mieszkaniowych i Budowla- 
no-Mieszkaniowych w Polsce, a ponadto istnieje 11 związków spół- 
dzielni mniejszości narodowych, t. j. ukraiński, ruski, cztery rywali- 
zujące ze sobą związki żydowskie oraz pięć związków niemieckich, 
z których dwa posiadają wspólny zarząd i tworzą jakby jeden zwią- 
zek. Z biegiem lat zatem ilość związków od r. 1918 do r. 1934 wzrosła 
z 18 do liczby 23. 


Zrzeszają one ogółem według spisu spółdzielni dokonanego przez 
Biuro Rady Spółdzielczej na dzień 1 stycznia 1934 r. — 11.762 spół- 
dzielnie, a rozmieszczenie według typów w poszczególnych związkach 
ilustruje załączona tabela. 

Gdy się uważnie przyjrzeć temu zestawieniu, to uderza komplet- 
ny chaos w przynależności typów spółdzielni do poszczególnych związ- 
ków. I tak np. równolegle ze spółdzielniami spożywców, zgrupowane- 
mi w Zw. Sp. Spożywców Rz. P. i Zw. Sp. Wojskowych istnieją jeszcze 
inne spółdzielnie konsumentów, zrzeszone w związkach spółdzieini- 
wytwórców, zwłaszcza „Unji , pomijając już spółdzielnie ukraińskie. 
Ten sam objaw występuje w spółdzielniach mieszkaniowych, kredy- 
towych, mleczarskich i t p. O niezdrowym systemie działania związ- 
ków rewizyjnych świadczy fakt, iż wiele z nich konkurując ze sobą, 
wykonywuje na tym samym terenie rewizje spółdzielni tego samego 
typu. W rezultacie mamy w ruchu takie absurdy, jak istnienie 9 związ- 
ków we Lwowie, lustrujących te same typy spółdzielni, jak to, że np. 
w woj. kieleckiem „opiekują sie spółdzielniami jednocześnie 3 związ- 
ki spółdzielni rolniczych, należące do „Zjednoczenia“, lub wreszcie, że 
w województwach południowych szereg związków ,,Unji i „Zjednocze- 
nia — nie mówiąc już o związkach spółdzielni mniejszości narodo- 
wych, obejmuje swoją działalnością spółdzielnie zakupu i zbytu pro- 
duktów rolniczych. 


Te i tym podobne niezdrowe objawy ilustrują dobitnie zupełną 
bezplanowość w dziedzinie prac związków zarówno pod względem 
zasięgu terytorjalnego jak i w zakresie typów spółdzielni; stan ten po- 
woduje zbyt wielkie koszty i dla związków i dla spółdzielni a zarazem 
uniemożliwia wszelką akcję podniesienia gospodarki spółdzielni. 


Poszczególne związki dążą jedynie do objęcia zasięgiem swojej 
działalności jak największej ilości spółdzielni różnych typów nie my- 
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śląc o planowym i racjonalnym rozwoju spółdzielczości w kraju, nie 
siląc się nawet na syntetyczne ujmowanie całego ruchu. 

Jednocześnie ilość spółdzielni wzrasta z roku na rok, przedewszy- 
stkiem jednak z żywiołową siłą rośnie ilość spółdzielni t. zw. „dzi- 
kich", — niezwiązkowych, dochodząc na dz. 1 stycznia 1934 r. do licz- 
by 10.972. W ten sposób blisko połowa spółdzielni wymyka się z pod 
kontroli związków, za co odpowiedzialność w dużej mierze spada na 
związki. 

W wyniku tych poważnych niedomagań organizacyjnych po- 
szczególne odłamy spółdzielczości, czyto weźmiemy spółdzielnie kre- 
dytowe, mieszkaniowe i inne, pozbawione racjonalnej opieki, załamy- 
wały się, zwłaszcza pod naporem kryzysu i upadały. Ruch spółdziel- 
czy ponosił nieobliczalne straty. Nie było czynnika, któryby wziął na 
siebie reprezentację i obronę interesów całego ruchu, gdyż dawna 
Rada Spółdzielcza złożona w ”/; z przywódców związków przez szereg 
lat trwała w agonji, nie przejawiając żadnej zgoła działalności. 

W tym stanie, rzeczy inicjatywę uzdrowienia ruchu podejmuje 
Państwo. Na wniosek Rządu Sejm uchwala w dn. 13 marca 1934 wbrew 
zorganizowanej opinji przywódców większości związków nowelę do 
ustawy o spółdzielniach z 1920 r. 

Poza zmianami przyjętemi przez cały ruch z uznaniem, nowela 
wprowadza zmianę tych artykułów ustawy, które dotyczą wzmocnie- 
nia nadzoru nad związkami rewizyjnemi z tytułu wykonywania przez 
nie rewizyj spółdzielni, t. j. czynności poruczonych przez władze pań- 
stwowe w zakresie prawa publicznego. Nowela w niczem nie ograni- 
cza dotychczasowej swobody w działalności gospodarczej spółdzielni, 
która stanowi podstawę pracy spółdzielczej. 

Nowelizacja ustawy stworzyła warunki prawne do reorganizacji 
ruchu spółdzielczego w kierunku skoordynowania go z ogólnemi 
wytycznemi programu polityki społeczno-śospodarczej Państwa. Prze- ` 
niesienie kompetencji nadawania związkom prawa rewizji z Rady 
Spółdzielczej na Ministra Skarbu i powierzenie Przewodniczącemu 
Rady Spółdzielczej nadzoru nad związkami z jednej strony z dru- 
giej zaś udzielenie Radzie Spółdzielczej prawa ustalania wytycznych 
dla prac związków rewizyjnych i utworzenia organu wykonawczego 
Rady w postaci jej przewodniczącego — oto momenty natury prawnej, 
dzięki którym Rada Spółdzielcza na swem posiedzeniu w dn. 31 paź- 
dziernika 1934 r. mogła powziąć swe historyczne uchwały o konsoli- 
dacji ruchu spółdzielczego, i dzięki którym Pan Minister Skarbu mógł 
powziąć swe ważkie decyzje, przesądzające sprawę gruntownej reor- 
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śanizacji związków. Decyzje te uzewnętrzniły się w łakcie cołnięcia 
względnie nadania w dniu 9 listopada r. b. niektórym związkom pra- 
wa rewizji pod warunkiem dokonania zasadniczych zmian statutów, 
a co za tem idzie zwężenia względnie rozszerzenia działalności związ- 
ków zarówno pod względem obszaru działania jak i typów spółdzielni. 

Na wspomnianem już posiedzeniu w dn. 31.X. r. b. w swej opinii 
dla Ministra Skarbu Rada Spółdzielcza wypowiedziała się za po- 
łączeniem dwóch największych zespołów „Zjednoczenia“ i „Unji“, 
$rupujących łącznie zgórą 5.500 spółdzielni kredytowych, rolniczo- 
handlowych, przemysłowych, rzemieślniczych i innych, służących pro- 
dukcji. Połączenie tych zespołów usunie rozbicie i stałe walki w te- 
renie jednakowych spółdzielni (np. mleczarskich), należących do 
dwóch rywali, przyczyni się niewątpliwie do stworzenia polskiej ideo- 
logji spółdzielczości wytwórców — na miejsce niemieckiej, dopomo- 
że do podniesienia rodzimej wytwórczości i zbliżenia wsi z miastem. 

Rada Spółdzielcza stwierdziła dalej konieczność utworzenia jed- 
nego ogólnego na całe Państwo związku dla spółdzielni kredytowych 
urzędniczych i pracowniczych, spółdzielni mieszkaniowych i spółdziel- 
ni pracy, który przekształcony z dotychczasowego Zw. Spółdz. Mieszk. 
i Budowlano-Mieszk. nosić będzie nazwę: „Związek Spółdzielni i Zrze- 
szeń Pracowniczych“. 

Skoncentrowanie wszystkich spółdzielni pracowniczych w jed- 
nym łachowym związku rewizyjnym umożliwi planową akcję rozwoju 
ruchu wśród słer pracowniczych, które np. dotkliwie odczuwają w wie- 
lu ośrodkach brak dobrze zorganizowanych spółdzielni oszczędno- 
ściowo-pożyczkowych. 

W słynnych swoich uchwałach Państwowa Rada Spółdzielcza 
stanęła na stanowisku oparcia pracy związków na zasadach centrali- 
zacji i ścisłej łachowości, to znaczy, by każdy związek pracował mo- 
żliwie wśród jednej warstwy ludności na obszarze całego Państwa, 
zrzeszając spółdzielnie jednego względnie kilku pokrewnych typów. 

W myśl tego głęboko przemyślanego programu przystosowania 
i zespolenia ruchu spółdzielczego z całokształtem naszego życia pań- 
stwowego i społecznego powzięła uchwałę ograniczenia dotychczaso- 
wej liczby związków 23 na 10, dzięki czemu spółdzielnie polskie skon- 
centrowane będą w 4 ogólnokrajowych związkach: jednego — wy- 
twórców — z połączenia „Unji' i „Zjednoczenia“, i 3 zw. konsumen- 
tów, t. j. spożywców „Społem , pracowniczym i wojskowym, spół- 
dzielnie zaś mniejszości narodowych zgrupowane będą w 6 związkach. 
l. j. w ukraińskim, ruskim, dwuch niemieckich i dwuch żydowskich. 
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Minister Skarbu przychylił się do uchwał Państwowej Rady 
Spółdzielczej i nadanie prawa rewizji związkom na stałe uzależnio- 
ne zostało od wprowadzenia w życie przedstawioneśo planu reorga- 
nizacji związków. x 

Niektóre związki do dn. 1 stycznia, inne przeważnie do dn. 31 
marca 1935 r. muszą bądź zlikwidować swoje agendy, bądź przysto- 
sować swój aparat i program prac do nowych warunków działania. 

W obecnej chwili z inicjatywy Państwa odbywa się w przyśpie- 
szonem tempie radykalna przebudowa ruchu spółdzielczego „u góry . 

Należy wierzyć, iż po przełamaniu wszelkich tendencji odśrodko- 
wych i skonsolidowaniu centralnych organizacyj spółdzielczych, ruch 
spółdzielczy zamiast być „kapliczką osobliwego nabożeństwa znaj- 
dzie się wreszcie w głównym nurcie naszego życia państwowego. 


Konstanły Sokołowski 
SZWAJCARSKIE UMOWY CLEARINGOWE 


Jednym z pierwszych krajów, które wprowadziły umowy clearin- 
$owe w obrocie płatniczym z zagranicą — jest Szwajcarja. Stając 
w obronie interesów eksporterów szwajcarskich, zagrożonych ograni- 
czeniami dewizowemi, stosowanemi przez kraje centralnej i wschod- 
niej Europy oraz Południowej Ameryki, Szwajcarja zawarła, począw- 
szy od listopada 1931 r. umowy clearingowe z ośmiu państwami (Au- 
strją, Bułgarją, Chili, Grecją, Niemcami, Rumunją, Turcją i Węgrami), 
oraz umowę dewizową z Argentyną. Wszystkie powyższe umowy obo- 
wiązują dotychczas z wyjątkiem umowy austrjackiej, zniesionej w ma- 
ju r. ub. po zliberalizowaniu przez Austrję ograniczeń dewizowych. 

Pomijając umowę z Niemcami, o charakterze specjalnym, omówio- 
ną już na łamach „Banku , szwajcarskie umowy clearingowe opierają 
się na zasadach następujących: 

Umowy nakładają na obywateli krajów-kontrahentów przymus 
regulowania wszelkich zobowiązań, wynikających z importu — wy- 
łącznie w drodze clearingu. Bezpośredni transłer dewiz jest zabronio- 
ny, jeżeli chodzi o regulowanie należności z tytułu obrotów handlu za- 
granicznego. Wzajemny rozrachunek dokonywany jest za pośredni- 
ctwem banków centralnych. Bank Narodowy Szwajcarski utworzył 
w tym celu Wydział Clearingowy, którego funkcje wzrastały w miarę 
zawierania przez Szwajcarję nowych umów clearingowych. Ostatnio, 
celem odciążenia Banku Narodowego od spraw, związanych z wykona- 
niem umów clearingowych, Szwajcarska Rada Związkowa postano- 
wiła powołać do życia urząd clearingowy, który zastąpi odnośny Wy- 
dział Banku Narodowego. 

Umowy obejmują w zasadzie całkowity obrót towarowy. W wy- 
padkach wyjątkowych banki centralne zezwolić mogą firmom prywat- 
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nym na dokonanie bezpośredniego rozrachunku z pominięciem clearin- 
gu. W niektórych wypadkach clearing obowiązkowy przewiduje się 
jedynie dla wyrównania należności z tytułu importu określonego to- 
waru, będącego najważniejszym przedmiotem wymiany towarowej 
kontrahentów; tak np. pierwotna umowa z Bułgarją nakładała obo- 
wiązek clearingu — po stronie szwajcarskiej — jedynie na importe- 
rów jaj z Bułgarji. 

Banki centralne, krajów związanych umową clearingową, otwie- 
raja sobie nawzajem nieoprocentowane rachunki, na które przyjmują 
wpłaty importerów za towary, sprowadzone z kraju-kontrahenta. Każ- 
dy z banków centralnych zawiadamia codziennie drugi bank centralny 
o wpłatach dokonanych przez importerów, polecając mu jednocześnie 
uregulować pretensje odnośnych eksporterów przez obciążenie swego 
rachunku. Eksporterzy zaspakajani są w miarę nagromadzenia się od- 
powiednich sum na wyżej wymienionym rachunku banku centralnego 
swego kraju, z zachowaniem porządku chronologicznego, w jakim im- 
porterzy towarów dokonywują wpłat do druglego banku. 


Należy zaznaczyć, że bilanse obrotów towarowych Szwajcarji 
z poszczególnemi krajami, związanemi z nią umowami clearingowemi, 
są ujemne dla Szwajcarji. Wobec powyżsześo, przy zawieraniu umów 
clearingowych liczono się z tem, że wpłaty importerów szwajcarskich 
do szwajcarskiego Banku Narodowego przekroczą sumę wpłat doko- 
nanych na rzecz eksporterów szwajcarskich do banku centralnego kra- 
ju-kontrahenta. Umowy clearingowe wychodzą więc z założenia, że 
650/0—800/0 wpłat, dokonanych przez importerów szwajcarskich do 
Banku Szwajcarskiego, powinno wystarczyć na zaspokojenie preten- 
syj szwajcarskich eksporterów — resztę natomiast przeznacza się czę- 
ściowo na uregulowanie należności eksporterów szwajcarskich, lub też 
eksporterów towarów pochodzenia zagranicznego, częściowo zaś pozo- 
stawia się do dyspozycji banku centralnego kraju-kontrahenta. Tak 
np. na podstawie umowy clearingowej z Węgrami, Bank Narodowy 
Szwajcarski przekazuje 750%/0 wpłat dokonanych przez importerów 
szwajcarskich — na zaspokojenie pretensyj eksporterów towarów wy- 
produkowanych w Szwajcarji, — 50/0 na uregulowanie należności eks- 
porterów szwajcarskich za wywóz towarów pochodzenia zagraniczne- 
go, zaś 20% — pozostawia do dyspozycji Banku Narodowego Wę- 
$ierskiego. 

Umowa szwajcarsko-rumuńska przewiduje, że sumy nagromadzo- 
ne w Banku Narodowym Szwajcarskim na rachunek Banku Rumuń- 
skiego zużyte będą jak następuje: 670/0 — na zaspokojenie pretensyj 
eksporterów szwajcarskich za towary wyprodukowane w Szwajcarji, 
wywiezione do Rumunji po 1/X. 1932 r. (umowa obowiązuje od 25]I. 
1933 r.), 10%/0 — na uregulowanie należności eksporterów szwajcar- 
skich za towary, wyprodukowane w Szwajcarji, wywiezione przed 1/X. 
1932 r., 30/0 — na uregulowanie pretensyj firm szwajcarskich za eks- 
port towarów pochodzenia zagranicznego, 5% — przeznacza się na 
rachunek „wierzytelności finansowe , z którego to rachunku spłacane 
będą pretensje obywateli szwajcarskich z tytułu należności, niewyni- 
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kających z eksportu (pod warunkiem, że dłużnicy rumuńscy wpłacą 
odnośne sumy w lejach na rachunek Banku Szwajcarskiego w Banku 
Rumuńskim), 15%0 — pozostanie do dyspozycji Banku Rumuńskiego. 
Jak wynika z powyższych postanowień, utrzymanie pewnej nadwyżki 
przywozu z krajów-kontrahentów nad eksportem szwajcarskim do tych 
krajów leży w interesie wierzycieli szwajcarskich. 


Zaspokojenie pretensyj eksporterów szwajcarskich uzależnione 
jest od dokonywania przez odnośnych importerów regularnych wpłat 
do banku centralnego. W razie zwłoki dłużnika, wierzyciel 
szwajcarski może być narażony na straty, ponieważ należności opie- 
wają na waluty nieustabilizowane i podlegające wahaniom kursowym. 
W tych warunkach zrozumiałem staje się znaczenie przepisów, które 
dotyczą kursu, po jakim następować ma rozrachunek. Niektóre umowy 
clearingowe, zawarte przez Szwajcarję (np. z Jugosławją) przewidy- 
wały początkowo stosowanie we wzajemnych rozrachunkach kursu pa- 
rytetowego. W praktyce jednak znaczne wahania kursowe niektórych 
walut krajów środkowo-europejskich narażały na straty obydwie za- 
interesowane strony. Wobec powyższego kurs parytetowy zastąpiony 
został w ostatnich umowach kursem giełdowym. Odmiennie reguluje 
tę sprawę jedynie umowa szwajcarsko-chilijska, która przyjęła za pod- 
stawę rozrachunku kurs stały, mian. 1 peso — 0.315 fr. (parytet wyno- 
si: 1 peso = 0,630 fr.). 

Na uwagę zasługuje, że umowy clearingowe zawierane są przez 
Szwajcarję na stosunkowo krótki okres, po którym są one przedłużane 
lub zastępowane nowemi umowami; te ostatnie zawierają zwykle do- 
datkowe przepisy, regulujące zagadnienia, które wyłoniły się z okazji 
wykonywania pierwotnych umów. 

Co się tyczy likwidacji rachunków clearingowych w bankach cen- 
tralnych, to większość umów zawartych przez Szwajcarję przewiduje, 
że w razie wygaśnięcia umowy importerzy kraju, na rzecz którego 
pozostało saldo na rachunku banku centralnego drugiego kraju, obo- 
wiązani są w dalszym ciągu wpłacać do banku centralnego sumy na- 
leżne za import, aż do całkowitego CS n pretensyj odnośnych 
eksporterów drugiego kraju. 


Pomimo ewolucji, jaką przeszły umowy clearingowe, zawarte 
przez Szwajcarję, nasuwają one w dalszym ciągu szereg wątpliwości 
natury prawnej, jak np. w kwestji odpowiedzialności dłużnika. Tylko 
niektóre umowy (z Grecją i Rumunją) wyraźnie zastrzegają, że dłuż- 
nik jest całkowicie zwolniony nie przez wpłacenie sumy dłużnej do 
banku centralnego. lecz z chwilą zainkasowania przez wierzyciela na- 
leżnej sumy w banku centralnym swego kraju. Natomiast pozostałe 
umowy nie zawierają żadnych przepisów tego rodzaju, pozostawiając 
kwestję odpowiedzialności dłużnika niewyjaśnioną. 

W związku z wykonywaniem umów clearingowych szwajcarska 
Rada Związkowa ogłosiła rozporządzenie z dn. 14/1. 1932 r., które — 
podkreślając przymusowy charakter tych umów — przewiduje za nie- 
stosowanie się do przepisów umów clearingowych karę grzywny do 
10.000 fr. lub więzienia do jednego roku; kary te mogą być wymierza- 
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ne łącznie. Inne rozporządzenie Rady Związkowej z dn. 13/X. 1932 r. 
uprawniło Bank Narodowy do przeprowadzania rewizji w łirmach po- 
dejrzanych o uchylanie się od clearinśu przymusowego. 

Poza wyżej omówionemi umowami clearingowemi Szwajcarja za- 
warła w maju umowę dewizową z Argentyną. Na podstawie tej umo- 
wy rząd argentyński zobowiązał się podjąć wszelkie możliwe kroki 
celem zapewnienia eksporterom szwajcarskim normalnego ureśulowa- 
nia ich należności przez importerów argentyńskich. Jednocześnie rząd 
argentyński zapewnił wolny transłer na spłatę wierzytelności obywa- 
teli szwajcarskich. powstałych w związku z działalnością przedsię- 
biorstw szwajcarskich, istniejących w Argentynie, lub też z jakichkol- 
wiek bądź tytułów, z wyjątkiem jednak spłat na poczet umorzenia dłu- 
gów. Na transfer dewiz ze Szwajcarji Argentyna przeznacza ogólną 
sumę dewiz, pochodzących z eksportu towarowego do Szwajcarji, po 
potrąceniu jednak z tej sumy dewiz niezbędnych na obsługę państwo- 
wych obligacyj argentyńskich (odsetki i kapitał), będących w posia- 
daniu obywateli szwajcarskich oraz pewnej sumy (umiarkowanej — 
somme raisonnable), która pozostanie do dyspozycji rządu argentyń- 
skiego. Jak wynika z powyższego, układ ten — zawarty na przeciąg 
10 miesięcy z prawem przedłużenia — różni się zasadniczo od umów 
clearingowych tem, że nie przewiduje przymusowego rozrachunku, za- 
wierając jedynie jednostronne przyrzeczenie rządu argentyńskiego. 
Nasuwa się pytanie, dlaczego Szwajcarja nie zawarła z Argentyną 
zwykłej umowy clearingowej. Wydaje się prawdopodobnem, że za- 
sadniczą przeszkodą do zawarcia umowy clearingowej szwajcarsko- 
argentyńskiej jest zbyt duże saldo dodatnie, istniejące na korzyść Ar- 
śentyny w wymianie towarowej ze Szwajcarją. Tak np. w ciągu pierw- 
szych 8 miesięcy r. b. wartość przywozu ze Szwajcarji do Argentyny 
wyniosła 8,6 milj. fr., zaś wywozu argentyńskiego do Szwajcarji — 
29,0 milj. fr. W świetle tych cyfr zrozumiałem staje się, że umowa 
clearingowa nie mogłaby zaspokoić całkowicie wszystkich należno- 
ści eksporterów argentyńskich. 

Niewątpliwą zaletą umowy dewizowej szwajcarsko-argentyńskiej 
jest fakt, że obroty towarowe między zainteresowanemi krajami nie 
uległy żadnemu skrępowaniu. Natomiast wadą omawianej umowy jest 
krak jakichkolwiek gwarancyj — poza zwykłem przyrzeczeniem — ze 
strony dłużnika oraz sankcyj ze strony wierzyciela. 

Reasumując stwierdzić należy, że szwajcarskie umowy clearingowe 
nie spełniły całkowicie pokładanych w nich nadziei. Krępując po- 
ważnie wymianę towarową, wpłynęły one na zmniejszenie się handlu 
zagranicznego Szwajcarji, wynoszące w okresie 1931—1933 przeszło 
50%. Spadek zagranicznych obrotów towarowych zkolei zmniejszył 
możliwości odzyskania przez eksporterów szwajcarskich ich zamrożo- 
nych należności. W tych warunkach bez przesady zaliczyć można umo- 
wy clearingowe do kategorji paljatywów, nie rozwiązujących w sposób 
zadawalający trudności powstałych w międzynarodowej wymianie to- 
warowej na tle ograniczeń dewizowych. 
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1. Standaryzacja rachunków. Przed przystąpieniem do 
skonsolidowania rewident powinien się upewnić, że wszystkie w grę 
wchodzące firmy posiadają jednolitą zasadniczą klasyfikację rachunków. 
Gdyby istniała rozbieżność w pojęciach rachunków bilansowych, na- 
leży w pierwszym rzędzie bilanse poszczególnych firm sprowadzić do 
nowych form, opartych na właściwej i przedewszystkiem na jednolitej 
interpretacji treści każdej pozycji bilansowej. 

2 Uzgodnienie rachunków między stowa- 
rzyszonemi firmami. Salda książkowe jednych firm często 
się różnią od sald ich rachunków w księgach kontrahentów. Różnica 
jest spowodowana przedewszystkiem tą okolicznością, że sprzedawca 
obciąża nabywcę w dniu wysłania towaru, podczas kiedy nabywca 
uznaje sprzedawcę dopiero w kilka dni później. Podobny stan rzeczy 
może istnieć w dacie bilansu również między firmami stowarzyszonemi. 

Rachunki między firmami stowarzyszonemi winny być doprowa- 
dzone do zupełnej arytmetycznej zgodności. Jeżeli, powiedzmy, firma 
A przekazała firmie stowarzyszonej B w dacie bilansu 10.000 złotych, 
która to suma została zaksięgowana przez firmę B dopiero w pierw- 
szych dniach stycznia, to dla zgodności stanu rachunków firmy A i B 
należy wprowadzić odpowiednią korekturę bilansu firmy B, wyraża- 
jącą się w sposób następujący: 

Kasa w drodze — Dt  10.000.— 


Firma A— Ct 10.000.— 
za gotówkę znajdującą się w drodze 
przekaz”Nr...%-%, ... z 31/XII-1933 r. 


W podobny sposób ma być potraktowany towar wysłany przez 
jedną firmę stowarzyszoną (B), lecz jeszcze nie zaksięgowany przez 
firmę odbierającą (C). Wówczas korektura w bilansie firmy C będzie 
następująca: 

Towary w drodze — Dt 10.000.— 
Firma B — Ct 10.000.— 


za towar wysłany przez firmę B, będący 
jeszcze w drodze. 
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Gdy wszystkie rachunki firm stowarzyszonych będą arytmetycz- 
nie uzgodnione, wówczas należności od firm stowarzyszonych w ak- 
tywach będą się dokładnie równały zobowiązaniom firm stowarzyszo- 
nych w pasywach. Obie te grupy rachunków będą mogły być teraz 
wyeliminowane. 

33 Ujawnienie weksli zdyskontowanych. 
Pewną formą zobowiązania firm stowarzyszonych w stosunku do firmy 
macierzystej stanowią weksle wystawione przez firmy stowarzyszone 
i zdyskontowane w firmie macierzystej. Dyskontowanie weksli firm sto- 
warzyszonych w łirmie macierzystej nie należy do wyjątków. Rewident 
przed przystąpieniem do skonsolidowania bilansów powinien się upewnić 
czy zdyskontowane weksle istnieją w aktywach firmy macierzystej, czy 
też zostały oddane do redyskonta. W pierwszym wypadku, t. j. kiedy 
weksle firmy stowarzyszonej znajdują się w portfelu firmy macierzy- 
stej A, należy je wyeliminować z weksli własnych firmy A oraz z wek- 
sli obcych firmy B. Jeżeli natomiast weksle firmy B, zdyskontowane 
przez firmę A, puszczone zostały przez tę ostatnią w obieg, winny być 
wykazane w skonsolidowanym bilansie jako jedno tylko zobowią- 
zanie. Weksle te mogą bowiem figurować nie tylko w wystawiającej 
je firmie B jako zobowiązania, lecz również w łirmie A jako pozycja 
prokontra, t. j. jako Weksle Zdyskontowane (Dt) i Redyskonto Weksli 
(Ct). Oczywiście, że te dwie ostatnie pozycje winny być wyeliminowa- 
ne, śdyż jedno i to samo zobowiązanie byłoby wykazane w bilansie 
skonsolidowanym podwójnie. 

4, Wycenienie inwentarza. W bilansach skonsolidowa- 
nych zyskuje na aktualności zagadnienie wycenienia inwentarza. Fakt, 
że towary mogą kolejno przechodzić przez kilka firm, znajdujących się 
w zależności od firmy macierzystej A, nasuwa trudności przy ustalaniu 
kosztu własnego. Rewident może też stanąć wobec łaktu, że fazy 
produkcji jednego artykułu odbywają się kolejno w szeregu firm. Wów- 
czas artykuły, przekazywane przez jeden zakład przemysłowy dru- 
giemu, mogą nie posiadać ceny rynkowej, któraby pozwoliła porównać 
czy przyjęte ceny remanentu nie są przypadkiem wyższe od cen ryn- 
kowych. Ale nawet wówczas, kiedy ceny remanentu można porównać 
z cenami rynkowemi, firmy znajdujące się pod wpływem polityki 
wspólnych władz centralnych rzadko mają ceny wewnętrzne zgodne 
z cenami rynkowemi. Wewnętrzne bowiem ceny są wynikiem polityki 
wewnętrznej, mającej na względzie albo godziwy zysk dla każdego 
zakładu przemysłowego, albo też umiejętne „rozprowadzenie“ zysków. 
Obojętny jest przytem wzgląd nakazujący doliczenie zysków, obojętna 
jest również wysokość doliczonego zysku. Zasada winna być jedna 
mianowicie, że w bilansie nie może być wykazany zysk na niezrealizo- 
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wanym remanencie. Ta sama zasada ma również zastosowanie i do bi- 
lansów skonsolidowanych, to znaczy, że towary, nabyte przez firmy 
stowarzyszone od firm siostrzanych lub od firmy macierzystej po ce- 
nach uwzględniających już zysk dla firm sprzedających, muszą w bi- 
lansie skonsolidowanym być zredukowane do kosztu własnego firmy 
siostrzanej, która dany artykuł sprzedała. 


Z punktu widzenia teoretycznego, jeżeli każda firma stowarzyszo- 
na jest samoistną osobą prawną, każde przesunięcie inwentarza z jednej 
firmy siostrzanej do drugiej jest tranzakcją kupna-sprzedaży, na któ- 
rej sprzedawca ma prawo doliczyć sobie zysk. Z chwilą jednak skon- 
solidowania bilansu należy się przedewszystkiem liczyć z rzeczywi- 
stością. Z punktu widzenia rzeczywistości tranzakcje między siostrza- 
nemi firmami nie są sprzedażami, lecz tylko wyłącznie przekazami we- 
wnętrznemi.W celu wykazania właściwej sytuacji finansowej firmy, 
w pozycji wartości inwentarza winny być wyeliminowane ze skonsoli- 
dowanego bilansu wszystkie zyski „władowane' przez poszczególne 
firmy w remanent. Wyeliminowanie doliczonych do inwentarza zysków 
ma być zrównoważone obciążeniem zysków (Kapitału Zapasowego) 
w skonsolidowanym bilansie. Powstaje tylko pytanie czyj zysk powinien 
być obciążony z tytułu skorygowania cen wewnętrznych; czy obcią- 
żony ma być zysk firmy, która remanent posiada, czy też zysk firmy 
macierzystej. 


Zagadnienie to było przedmiotem dyskusyj w kołach łachowych 
i zostało rozwiązane w następujący sposób: Kiedy firma macierzysta 
posiada sto procent akcyj w firmie stowarzyszonej, kwestja obciążenia 
jej lub łirmy stowarzyszonej jest sprawą obojętną. [naczej jednak 
rzecz się przedstawia, kiedy część akcyj firmy stowarzyszonej znaj- 
duje się na wolnym rynku. Z powodu redukcji wartości inwentarza, 
która pociąga za sobą zmniejszenie zysku spółki, grupa mniejszości 
akcjonarjuszów może być pokrzywdzona. Pokrzywdzenie to polega 
na nieotrzymywaniu lub otrzymywaniu małej dywidendy. Obrońcy 
praw mniejszości dowodzą, że mniejszość nie ma zainteresowania w fir- 
mie macierzystej jako takiej, ani w firmach siostrzanych, nie ma za- 
interesowania w bilansie skonsolidowanym i nie widzi najmniejszej 
racji, dla którychby miała ponosić ofiary w formie uszczuplenia swego 
dochodu z dywidendy, spowodowanego obniżeniem wartości inwenta- 
rza. Początkowo księgowi przy rozliczaniu zysków w podobnych sy- 
tuacjach otwierali w księgach łirmy stowarzyszonej dwa rachunki, 
z których jeden był przeznaczony wyłącznie na zysk od akcyj znaj- 
dujących się w ręku publiczności, a drugi na zysk dla akcyj firmy 
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macierzystej. Przy takiem prowadzeniu korektura inwentarza obejmo- 
wała jedynie część przypadającą na akcje znajdujące się w posiadaniu 
firmy macierzystej, przy jednoczesnem obciążeniu rachunku zysków 
firmy macierzystej. Ten jednak sposób rozliczania zysków był niewy- 
godny i został zarzucony. W praktyce utarła się zasada, że różnica 
pomiędzy cenami wewnętrznemi a kosztem własnym siostrzanych firm 
produkujących obciąża zysk firmy macierzystej, chyba, że skonsolido- 
wany bilans ma, między innemi, na celu ustalenie „naturalnego“ zysku 
firmy stowarzyszonej - sprzedającej. 

W naszym przykładzie, pozycja Nr. 4 w aktywach, t. j. remanent 
stowarzyszonej firmy D został zmniejszony o sumę 10.000 złotych przy 
obciążeniu czystego zysku firmy macierzystej w tej samej wysokości. 


5 Udziały konsorcjalne. Porównywując bilans firmy 
macierzystej z bilansami firm stowarzyszonych, widzimy, że między su- 
mą udziałów konsorcjalnych, fiśurujących w aktywach firmy macierzy- 
stej, a sumą kapitałów firm stowarzyszonych mogą istnieć różnice. Po- 
chodzą one stąd, że akcje niezawsze są nabywane po cenie nominalnej, 
że w dniu kupna istniał już kapitał zapasowy, przypadający w pewnej 
wysokości na kupiony portfel, jak również i z tego powodu, że od daty 
kupna do daty bilansu stan finansowy firmy mógł ulec dalszym zmia- 
nom. W tym wypadku, gdy suma zapłacona za akcje równa się sumie 
wszystkich kapitałów, przypadających na dany portfel, pozycja udziału 
konsorcjalnego jest wyeliminowana z aktywów firmy macierzystej, 
z równoczesnem wyeliminowaniem odnośnej pozycji kapitału z pasy- 
wów firm stowarzyszonych. Taka pozycją są w naszym przykładzie 
akcje firmy C, będące w posiadaniu firmy A. 

Koszt buchalteryjny może być jednak większy od sumy nominal- 
nej, powiększonej o udział w kapitale zakładowym firmy stowarzy- 
szonej. Różnica in plus motywowana jest tem, że kulisa przy usta- 
leniu kursu uwzględnia ciche rezerwy. Część kosztu portfelu, która 
uwzględnia ciche rezerwy winna być odniesiona na rachunek Wartości 
Firmy — jako aktyw nierzeczowy. 


Koszt buchalteryjny może być również mniejszy od wartości no- 
minalnej akcyj, zwiększonej o odnośny udział w kapitale zapasowym. 
Różnica ta winna być odniesiona na kredyt rachunku Wartości Firmy 
(Good—Will), a w razie braku takiego aktywu w dostatecznej wyso- 
kości — na rachunek Kapitału Zapasowego. W naszym przykładzie 
akcje firmy B, wartości 1.800,000 złotych, powiększone zostały o przy- 
padający na nie udział w kapitale zapasowym (czystym zysku) w su- 
mie 90.000 złotych. Różnica w sumie 520.000 złotych została odnie- 
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siona na kredyt R-ku Wartość Firmy (Good Will), który skutkiem tego 
uległ obniżeniu z pierwotnej wysokości 900.000 złotych do sumy 
380.000 złotych. 


Sposób potraktowania w bilansie skonsolidowanym zysku firmy 
stowarzyszonej, który został wliczony w cenę kupna nabyteśo przez 
firmę macierzystą portfelu, był rozważany przez sfery fachowe. Nie- 
którzy rzeczoznawcy utrzymywali, że zysk firmy stowarzyszonej, wy- 
kazany w jej ostatnim bilansie, winien pozostać nadal w bilansie skon- 
solidowanym. W ten sposób część kosztu portielu, przedstawiająca 
zysk bilansowy, musiałaby pozostać w bilansie skonsolidowanym w for- 
mie rachunku Wartość Firmy. W praktyce przyjęło się jednakże, że 
czysty zysk jest wyeliminowany we wszystkich wypadkach, kiedy ma 
on równoważyć całkowicie lub częściowo agio na nabytych akcjach. Ta 
teza oparta jest na przesłance, że przy kupnie akcyj kupuje się rów- 
nież udział w czystym zysku. Jeżeli kapitał firmy stowarzyszonej 
może być wyeliminowany, to niema podstawy do pozostawienia pozycji 
zysku przy braku jego ekwiwalentu w aktywach. Przedstawiciele świata 
zawodowego motywują to między innemi tem, że nie można mieć zysku 
przed powstaniem interesu, dla firmy macierzystej zaś interes powstaje 
dopiero od chwili przejęcia portielu i dlatego też zysk nabyty, czyli 
istniejący w dacie kupna portfelu, nie może pozostać w skonsolidowa- 
nym bilansie dla utrzymania równowagi z agiem na nabytych akcjach. 

W naszym konkretnym przykładzie w podobny sposób zostały po- 
traktowane akcje firmy D, będące w posiadaniu firmy A. Portfel tych 
akcyj, wartości nominalnej 500.000 złotych, powiększony o cały kapitał 
zapasowy w wysokości 100.000 złotych, czyli razem 600.000 złotych, 
został nabyty za sumę 600.000 złotych. Udział konsorcjalny w wyso- 
kości 600.000 złotych, zarówno kapitał zakładowy 500.000 złotych jak 
i kapitał zapasowy 100.000 złotych, zostały z bilansu skonsolidowanego 
wyeliminowane. 

66 Akcje firm stowarzyszonych w rękach 
publiczności. Często się zdarza, że firma macierzysta 
posiada większość akcyj firmy stowarzyszonej, część zaś ak- 
cyj znajduje się w rękach publiczności. Jeśli w bilansie skon- 
solidowanym została wyeliminowana z pasywów firmy stowa- 
rzyszonej wartość nominalna nabytych akcyj, powiększona o od- 
nośną część kapitału zapasowego, wówczas pozostaje jeszcze niewy- 
eliminowana reszta kapitału zakładowego oraz pro rata kapitału za- 
pasowego. Sumy tych niewyeliminowanych kapitałów pozostają 
w skonsolidowanym bilansie pod pozycją „Akcje firm stowarzyszo- 
4 
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nych w rękach publiczności". Zysk osiągnięty po dacie przyjęcia port- 
felu winien być również podzielony na zysk należący do łirmy macie- 
rzystej oraz zysk przypadający publiczności. 

W naszym przykładzie w pasywach w pozycji Nr. 17 „Akcje firm 
stowarzyszonych w rękach publiczności“ figuruje suma 220.000 zło- 
tych. Na sumę tę składa się: 

a) wartość nominalna akcyj w rękach publiczności 200.000 
b) kapitał zapasowy, przypadający na powyższe akcje 

według stanu bilansu, sporządzonego dla przejęcia 

portfelu przez firmę macierzystą >: 10.000 
c) czysty zysk, przypadający na powyższe ikëje od 

daty bilansu, sporządzonego dla przejęcia portfelu 

akcyj przez firmę macierzystą (z wyjątkiem zysku 


operacyjnego za ostatni okres operacyjny). . 5.000 ` 
d) czysty zysk, przypadający na powyższe akcje za 
ostatni okres operacyjny . i . i 5.000 10.000 


Wyeliminowanie kapitałów i udziałów konsorcjalnych nie objęło 
powyższej sumy 200.000 złotych, gdyż reprezentuje ona zainteresowa- 
nia publiczności w odnośnych kapitałach. 

7. Obligacje. Obligacje, wypuszczone przez firmę stowarzyszoną 
a znajdujące się w portfelu firmy macierzystej A, winny być przy 
sporządzaniu skonsolidowanego bilansu wyeliminowane. Rewident po- 
winien stwierdzić czy obligacje zostały nabyte po cenie nominalnej, 
czy też z pewną różnicą. Agio na obligacjach, wpłacone przez firmę 
A bezpośrednio firmie stowarzyszonej B, nie budzi żadnej wątpliwo- 
ści co do sposobu jego potraktowania. Całkowity koszt obligacyj może 
być wyeliminowany z aktywów firmy macierzystej, przy jednoczesnem 
wyeliminowaniu obligacyj z pasywów firmy stowarzyszonej, poczem 
należy również wyeliminować agio na obligacjach z rachunku pasyw- 
nego, na którym się ono znajduje. Rachunkiem tym może być „agio na 
obligacjach“ lub „kapitał zapasowy“. Agio na obligacjach, wpłacone 
przez firmę macierzystą przy nabyciu obligacyj na wolnym rynku, ob- 
ciąża rachunek czystego zysku firmy macierzystej. Disagio traktowane 
jest w analogiczny sposób. 

8. Obligacje w rękach publiczności. Obliga- 
cje firm stowarzyszonych, znajdujące się w rękach osób trzecich, winny 
być ujawnione w bilansie skonsolidowanym w specjalnej pozycji. Po- 
winna być również ujawniona różnica między wartością nominalną 
a ceną uzyskaną ze sprzedaży na wolnym rynku. Pozostaje wówczas 
do wyeliminowania tylko suma obliśacyj, znajdujących się w ręku firmy 
macierzystej, powiększona lub zmniejszona o różnicę między wartością 
nominalną a kursem emisyjnym. 
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9 Wycenienie zobowiązań. Pod pozycjami zobo- 
wiązań w bilansie skonsolidowanym figurować mogą skomasowane zo- 
bowiązania firmy macierzystej i wszystkich firm stowarzyszonych po 
wyeliminowaniu zobowiązań wewnętrznych. 


Jeżeli jakaś firma stowarzyszona nie posiada dostatecznych akty- 
wów na zrównoważenie swoich zobowiązań, według utartego zwyczaju 
bilans jej może nie być włączony do bilansu skonsolidowanego jedynie 
pod warunkiem, że firma macierzysta nie gwarantowała w jakiejkol- 
wiek formie za zobowiązania odnośnej firmy stowarzyszonej, że praw- 
nie nie jest za jej zobowiązania odpowiedzialna, i o ile rezygnuje z dal- 
szej współpracy z tą firmą, przy zupełnem wyeliminowaniu odnośnych 
udziałów lub akcyj z bilansu skonsolidowanego, spisanych całkowicie 
na straty. 


10. Skomasowany zysk. Ażeby czysty zysk mógł dać nale- 
żyty obraz ostatecznego wyniku finasowego wszystkich firm objętych bi- 
lansem skonsolidowanym, musi być odpowiednio skorygowany. Rachu- 
nek strat i zysków łirmy macierzystej może wykazać jedynie zysk 
z jej tylko działalności łącznie z otrzymaną dywidendą z firm stowa- 
rzyszonych. Zysk taki nie odtwarza jednak właściwej sytuacji całości. 
Firma macierzysta uczestniczy w całym zysku, osiągniętym przez firmy 
stowarzyszone, a nie zaś tylko w zysku wydzielonym w formie dywi- 
dendy. Również niektóre firmy stowarzyszone mogły zamknąć swój 
rok operacyjny stratą, której firma macierzysta mogła nie wykazać 
w skomasowanem zestawieniu strat i zysków. W rzeczywistości jednak 
straty te są ciężarem całości. Dlatego też zysk całości będzie tylko 
wówczas należycie podany, o ile weźmie się pod uwagę wszystkie zyski 
i wszystkie straty, osiągnięte lub poniesione przez firmę macierzystą 
i wszystkie z nią związane firmy stowarzyszone. W skonsolidowanym 
rachunku strat i zysków muszą być wyeliminowane tranzakcje we- 
wnętrzne. Zysk przypadający na akcje znajdujące się w rękach pu- 
bliczności musi być wydzielony. W ten sposób wydzielony zysk repre- 
zentuje zobowiązanie wobec mniejszości akcjonarjuszów, którzy wcze- 
Śniej czy później otrzymają przypadającą na nich część zysku w po- 
staci dywidendy. 


Zyski i straty poszczególnych firm stowarzyszonych i firmy macie- 
rzystej winny być wykazane w jednej tylko pozycji, to znaczy, że ewen- 
tualne straty niektórych firm nie mogą być wykazane w aktywach jako 
należność od firm stowarzyszonych, lecz muszą być potrącone z zy- 
sków. Również z zysków powinien być potrącony zysk doliczony przy 
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przesunięciu inwentarza z jednej firmy stowarzyszonej do drugiej po 
cenie przewyższającej cenę kosztu. 


W celu sporządzenia skomasowanego bilansu potrzebna jest ana- 
liza czystych zysków poszczególnych firm, wchodzących w skład kon- 
solidacji. Sposób przygotowania takiej analizy został przedstawio- 
ny w Rekonsyljacji Zysków Bilansowych. Rekonsyljacja ta wykazuje 
trzy rodzaje zysku: 


1) zysk, wykazany na rachunku Kapitału Zapasowego według 

stanu bilansu, sporządzonego w dacie przejęcia portłelu, 

2) zysk późniejszy, lecz bez zysku z ostatniego roku operacyjnego, 

3) zysk osiągnięty w ostatnim roku operacyjnym. 

Pierwsza kategorja zysku, jako osiągniętego przed przyjęciem 
portfelu, stanowi dla firmy macierzystej część kosztu tego portfelu. 
Następnie rekonsyljacja ta wykazuje: 

a) zyski osiągnięte przez wszystkie firmy, 

b) zyski wydzielone przez firmy stowarzyszone firmie macierzy- 

stej i mniejszości akcjonarjuszów, 

c) zysk osiągnięty przez firmę macierzystą z jej normalnej dzia- 

łalności, 

d) zysk otrzymany z firm stowarzyszonych w postaci dywidendy, 

e) wypłatę zysków swoim akcjonarjuszom w formie dywidendy. 

Zasadniczą łunkcją rekonsyljacji strat i zysków jest stwierdzenie 
prawidłowego potraktowania poszczególnych zysków. Daje ona moż- 
ność stwierdzenia, czy ostateczna suma skomasowanego zysku w bi- 
lansie skonsolidowanym jest poprawna i co się na nią składa. 

Powyżej przytoczone zostały najważniejsze zasady, obowiązujące 
przy sporządzaniu typowego bilansu skonsolidowanego dla koncernu 
pracującego w jednem państwie. 

Skonsolidowane bilanse są sporządzane pod kątem widzenia ochro- 
ny osób trzecich przed inflacją aktywów i przed sztucznemi zyskami, 
fabrykowanemi przy planowem współdziałaniu kilku osób prawnych. 
Forma wyżej przytoczonego bilansu skonsolidowanego służy temu 
głównemu celowi. 

Istnieją jednakże okoliczności, w których bilanse skonsolidowane 
winny przybrać inną formę. Bywa to wtedy, kiedy zachodzi, naprzy- 
kład, potrzeba ustalenia „naturalnego“ zysku jednej firmy stowarzy- 
szonej, która ze względu na politykę łirmy macierzystej, lub innych 
połączonych firm danego koncernu międzynarodowego, wykazuje zysk 
„regulowany . 
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Ujawnienie naturalnego zysku leży w interesie akcjonarjuszów, 
zainteresowanych tylko w tej firmie, a nie w całości koncernu, oraz 
władz podatkowych, zainteresowanych w sprawiedliwym wymiarze 
podatków. 

Zysk naturalny może być wówczas ustalony jedynie przy ujaw- 
nieniu zysków, osiągniętych przez inne firmy stowarzyszone lub bę- 
dące w zmowie na tranzakcjach „wewnętrznych'. Zysk naturalny może 
być ujawniony w trojaki sposób przez: 

A) Sporządzenie przez firmę macierzystą skonsolidowanego bilan- 
su, wykazującego naturalny zysk każdej poszczególnej firmy, 

B) Sporządzenie przez firmę stowarzyszoną skorygowanego bilan- 
su z uwzględnieniem danych, dostarczonych przez związane 
firmy. 

C) Sporządzenie przez firmę stowarzyszoną bilansu, uwzględnia- 
jącego formułę rzeczoznawców, mającą zastosowanie przy roz- 
dzieleniu skonsolidowanego zysku koncernu między poszcze- 
gólne firmy związane, znajdujące się w różnych krajach. 

Dla całości obrazu należy jeszcze rozważyć dwa następujące za- 
śadnienia: 

1. Czy nieprzyjęcie za podstawę wymiaru podatku dochodowego 

ksiąg firmy związanej z koncernem zagranicznym nie naruszy 
dobrych stosunków współpracy międzynarodowej? 


2. Jakie formuły należy stosować przy podziale wygospodarowa- 
nego dochodu międzynarodowego koncernu do opodatkowania 
dochodu w różnych krajach. 

1 Stosunki międzynarodowe. Zagadnienie to 
należy rozpatrzeć z punktu widzenia akcji przeciwko podwój- 
nemu opodatkowaniu. Akcję przeciwko podwójnemu opodatko- 
waniu, datującą się jeszcze od XIX wieku, przejęła w r. 
1919 Liga Narodów. Pierwszym jej krokiem w tej dziedzinie 
było zbadanie podstaw ekonomicznych tego zagadnienia przez 
wyłonioną komisję z udziałem ekonomisty prof. Seliśmana. Ra- 
port tych badań ukazał się na wiosnę 1923 r. Zagadnienie to było na- 
stępnie przedmiotem badań na ogólnem zebraniu ekspertów różnych 
państw, którzy pragnęli uzgodnić między sobą sprawy dotyczące po- 
dwójnego opodatkowania oraz wymykania się od opodatkowania. Ra- 
port tego zebrania opublikowany w r. 1928, zawiera pomiędzy innemi 
trzy wzory dwustronnych konwencyj, dostosowanych do różnych sy- 
stemów podatkowych, i przeznaczone na użytek państw zmierzających 
do usunięcia podwójnego opodatkowania. 
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W praktyce okazało się, że rozwiązanie tego zagadnienia wymaga 
badań prowadzonych w znacznie szerszym zakresie. Dlatego też Fun- 
dacja Rockefellera wyasygnowała 90.000 dolarów na koszt utrzymania 
komisji przy Lidze Narodów do przeprowadzenia specjalnych badań 
w tej sprawie. Niedawno zostały ogłoszone prace tej komisji. Ko- 
misja Ligi Narodów zajęła stanowisko, że wygospodarowany dochód 
powinien być opodatkowany w tych krajach, w których dana firma ma 
stałe zakłady. Z szerokiej definicji stałego zakładu wynika, że dzier- 
żawa placu, prawo kopalniane lub inny dochód odnoszący się do ziemi, 
powinien być opodatkowany w tym kraju, w którym ziemia się znaj- 
duje. Komisja ta zaopinjowała również, że każdy oddzielny zakład 
powinien być opodatkowany jako niezależne przed- 
siębiorstwo, pracujące w tej lub w podobnej branży. Jeżeli 
więc rezultaty wykazane przez księgi danego zakładu nie przedsta- 
wiają należytego wyniku, władza podatkowa powinna skorygować bi- 
lans celem ustalenia właściwego i naturalnego dochodu, przyczem za 
punkt wyjścia należy wziąć procent od obrotu, lub też podzielić skon- 
solidowany czysty dochód całego połączonego przedsiębiorstwa. Wy- 
nika to z artykułu 3-śo zaproponowanej konwencji dla podziału po- 
między poszczególne kraje wyśospodarowanego dochodu do celów 
podatkowania (Leage Document C. 399 M. 204. 1933, II, (F) A Fiscal 
16). 

Artykuł ten ma następujące brzmienie: 


„Jeżeli koncern, mający swój domicyl podatkowy w jednem uma- 
wiającem się państwie, prowadzi stałe przedsiębiorstwa w innych 
umawiających się państwach, należy do każdego takiego stałego przed- 
siębiorstwa przydzielać tyle czystego zysku, ile możnaby się go było 
spodziewać w tym wypadku, gdyby przedsiębiorstwo było całkiem 
niezależne, gdyby prowadziło tą samą lub podobną działalność i w tych 
samych lub podobnych warunkach. Tego rodzaju czysty zysk zasadni- 
czo ma być ustalony na podstawie oddzielnej księgowości tegoż przed- 
siębiorstwa. Zysk ten, z zastrzeżeniem postanowień niniejszej konwen- 
cji, ma być opodatkowany zgodnie z ustawą i międzynarodowemi umo- 
wami państwa, w którem to przedsiębiorstwo się znajduje. 


Władze podatkowe umawiających się państw mogą w razie po- 
trzeby przy wykonywaniu postanowień poprzedniego ustępu (para- 
śrału), skorygować przedstawione rachunki, a przedewszystkiem sko- 
rygować błędy i opuszczenia, lub skorygować ceny i remuneracje, po- 
dane w księgach, na takie wartości, któreby obowiązywały między 
niezależnemi i niezwiązanemi osobami. 
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Jeżeli przedsiębiorstwo nie przedstawi ksiąg handlowych, wyka- 
zujących swoje własne operacje, albo kiedy przedstawione księgi nie 
odpowiadają normalnym zwyczajom kraju, w którem się to przedsię- 
biorstwo znajduje, albo też kiedy skorygowanie przewidziane poprze- 
dnim ustępem nie będzie mogło być przeprowadzone, wreszcie kiedy 
podatnik się zgadza, — władze podatkowe mogą empirycznie ustalić 
dochód przedsiębiorstwa przez zastosowanie pewnego procentu od 
obrotu tego przedsiębiorstwa. Procent ten jest ustalony zgodnie z cha- 
rakterem tranzakcyj dokonywanych przez przedsiębiorstwo i przez 
porównanie z rezultatami osiąganemi przez podobne przedsiębiorstwa 
rozwijające swą działalność w tymże kraju. 

Jeżeli sposoby określenia dochodu, opisane w poprzednich ustę- 
pach nie będą mogły być zastosowane, czysty zysk stałego przedsię- 
biorstwa może być obliczony na podstawie zysku osiągniętego przez 
cały koncern z działalności, w której dane przedsiębiorstwo uczestni- 
czyło. Obliczenie to jest dokonane przez zastosowanie do całego zy- 
sku współczynników opartych na porównaniu sumy netto sprzedaży, 
zasobów, liczby przepracowanych godzin i innych odpowiednich czyn- 
ników, z tem jednak, że czynniki te będą tak dobrane, żeby zapewniły 
rezultaty zbliżone możliwie najdokładniej do tych, któreby były wy- 
kazane przez oddzielną księgowość . 


Z powyższego widać, że zdaniem bezstronnego i fachowego orga- 
nu międzynarodowego do tego celu powołanego, rola ksiąg oddzielne- 
go, zależnego przedsiębiorstwa jest ograniczoną, jeżeli chodzi o usta- 
lenie właściwej rentowności poszczególnych zakładów znajdujących 
się w różnych państwach. 


2 Formuła podziału wygospodarowane- 
go doch o du. Wprawdzie koncepcja opodatkowania każ- 
dego oddzielnego zakładu, jak gdyby zakład ten był nieza- 
leżnym i samoistnym  przedsiębiorstwem jest bardzo prosta, 
ale zastosowanie tej koncepcji w praktyce nasuwa dużo trud- 
ności. Trudność polega na tem, że dochody poszczególnych za- 
kładów mogą się różnić tak i w procencie, jak i w sumie i że niektóre 
zakłady mogą pracować z zyskiem a inne ze stratą. Zastosowanie spo- 
sobu B. może się okazać w praktyce niemożliwe ze względu na to, że ` 
księgowość połączonych firm może nie wykazywać zysków osiąganych 
na firmie, której zysk naturalny ma być ustalony. Komisja zaś po- 
daje tylko ogólne zasady, które mają zastosowanie przy podziale 
wygospodarowanego dochodu na zakłady znajdujące się w poszcze- 
gólnych krajach, tak żeby każdy zakład wykazał swój naturalny zysk, 
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natomiast nie podaje szczegółowych metod, jak naturalny zysk każ- 
dego zakładu wyprowadzić. W tych warunkach zachodzi potrzeba po- 
działu skonsolidowanego zysku całego koncernu na poszczególne za- 
kłady znajdujące się w poszczególnych państwach według pewnej for- 
muły. Jaką formułę stosować? Miarodajną w danym wypadku może 
być opinjt wybitnego członka tej komisji rewidenta p. Ralpha Coughe- 
noura Jones a, który uważa, że podział zysku nie może być rozwiąza- 
ny zapomocą teoretycznych metod, lecz musi być ustalony przez rze- 
czoznawców dla każdej poszczególnej firmy. Rzeczoznawcy mają 
ustalić konieczność zastosowania formułki i jej rodzaj. Należy przy- 
tem zaznaczyć, że p. Jones na pierwszym miejscu stawia formułę 
przyjętą za stanem Massachussetts przez inne stany, przedstawiającą 
się jak następuje: 

| zasoby stałe zakładu ` lista płacy zakładu sprzedaż zakładu ] 


zasoby stałe koncernu lista płacy koncernu sprzedaż koncernu 


czysty zysk 
— s S zysk zakładu 
całość 


Stan Massachussetts bierze pod uwagę trzy mierniki: sumę akty- 
wów, sumę płacy i sumę sprzedaży. 

Skonsolidowany bilans daje rzeczoznawcom podstawowy mater- 
jał przy ustaleniu wyniku zakładu, którego zysk naturalny powinien 
być wyprowadzony. 

Istniejące oddawna zagranicą przepisy o obowiązkowem sporzą- 
dzaniu skonsolidowanych bilansów, były podyktowane tem, że bilanse 
indywidualne w pewnych warunkach, aczkolwiek zgodne z literą prawa, 
i sporządzone na podstawie prawidłowo prowadzonych ksiąg, 
pozostawiały sporo miejsca na „tricki“ i fałsze. Skonsolidowane bilanse 
stały się środkiem zaradczym przeciwko różnego rodzaju wyzyskowi, 
„trickom i fałszom. 


Ujawniony u nas w ostatnich czasach wyzysk pasorzytniczy sygna- 
lizuje potrzebę stosowania środków zaradczych, wśród których po- 
czesne miejsce zajmuje bilans skonsolidowany. Miarodajne czynniki 
winny wyciągnąć konsekwencje z doświadczenia osiągniętego na tem 
polu zagranicą. 


DZIAL PRAWNY 


Maciej I. Drybiñski, adwokat 


USTAWA O KONWERSJI I UPORZĄDKOWANIU 
DŁUGÓW ROLNICZYCH 


I. 


Ustawodawstwo rolnicze, a raczej oddluzeniowo-rolnicze, w Pol- 
sce ma za sobą dość bogaty rejestr ustaw, dekretów i zarządzeń, któ- 
rych genezy szukać należy w niesłychanie ostrym przebiegu kryzysu 
w rolnictwie. Zwłaszcza lata: 1932 i 1933 przyniosły cały szereg po- 
ważnych posunięć na tym terenie, że wymienimy choćby tylko akty 
ustawodawcze, dotyczące: ułatwienia spłaty uciążliwych zobowiązań, 
cbciążających gospodarstwa rolne, ulg w egzekucji sądowej przeciwko 
gospodarzom rolnym, zapobiegania skutkom trudności płatniczych w 
rolnictwie, utworzenia urzędów rozjemczych do spraw kredytowych 
własności rolnej, powołania do życia Banku Akceptacyjnego i t. d. 

Ukoronowaniem tych wszystkich wysiłków, które zmierzały 
i zmierzają do przystosowania warunków pracy warsztatów rolnych 
do zmienionej konjunktury gospodarczej, jest ustawa, która pod na- 
zwą „O konwersji i uporządkowaniu długów rolniczych“ ukazała się 
' w 94 numerze „Dziennika Ustaw' pod pozycją 841 — w formie rozpo- 
rządzenia Prezydenta Rzeczypospolitej z d. 24 października 1934 r. 


Ustawa o konwersji i uporządkowaniu długów rolniczych składa 
się z 8 rozdziałów, zawierających 113 artykułów. Rozdział I jest po- 
święcony zagadnieniom ogólnym, rozdział II omawia sprawę zapłaty 
długów rolniczych papierami wartościowemi, III — sprawę konwersji 
długów rolniczych na kredyt długoterminowy w listach zastawnych, 
IV — zawiera przepisy szczególne, dotyczące instytucyj kredytu dłu- 
goterminowego, VI rozdział poświęcony jest ulś$om, które będą przy- 
znawane przez urzędy rozjemcze. Rozdział przedostatni (VII) po- 
Śświęcony jest zasadniczej sprawie postępowania układowego i likwi- 
dacyjnego w rolnictwie; rozdział ostatni zawiera przepisy przejścio- 
we, organizacyjne (w odniesieniu do spraw łinansowo-rolnych) i tym 
podobne przepisy końcowe. Każdy z tych działów omawiamy pokolei. 
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Postanowienia ogólne. 


Jedną z największych trudności w ustawodawstwie rolniczem sta- 
nowi ścisłe a wyczerpujące sprecyzowanie pojęć: dług rolniczy i rol- 
nik. Zagadnieniom powyższym poświęca ustawa artykuły: 1 i 2. Zgod- 
nie z postanowieniem art. 2, za gospodarstwo wiejskie uważa ustawa 
gospodarstwo rolne, leśne, ogrodowe, nasienne, hodowlane, pszczelne 
i rybne. Właścicieli, użytkowników i dzierżawców tych jednostek go- 
spodarczych nazywa ustawodawstwo posiadaczem, indentyfikując go 
z rolnikiem, jako istytucją z zakresu ekonemji. Jeszcze szerzej ujęte 
jest pojęcie długu rolniczego. Mianowicie art. 1 nazywa długiem rol- 
niczym każdy dług posiadacza gospodarstwa wiejskiego: a) — pozosta- 
jący w związku z nabyciem, rozporządzeniem lub przeprowadzeniem 
takiego gospodarstwa lub b) — pochodzący z tytułu indosu albo po- 
ręczenia, bez względu na to, w jakiej formie prawnej zostało ono 
udzielone. Przytem każe domniemywać, że każdy dług, obciążający 
posiadacza gospodarstwa wiejskiego, którego głównym zawodem jest 
prowadzenie tego gospodarstwa, jest długiem rolniczym; ciężar do- 
wodu przeciwnego spoczywa na wierzycielu. 

W ten sposób przyjęto dwa kryterja dla ustalenia, jaki dług mo- 
że korzystać z uprawnień, przewidzianych w omawianej ustawie. Jed- 
no kryterjum, objektywne, wiąże sięz pochodzeniem danego 
długu, a więc jego przeznaczeniem gospodarczem; drugie, subjektyw- 
ne, wiąże sie z podmiotem zobowiązania, otwierając jedynie 
niezmiernie wąską i trudną do przebycia furtkę dla udowodnienia, że 
mimo podmiotowego charakteru rolnego dany dług prze d- 
miotowo rolnym nie jest, nie podpada więc pod postanowienia 
niniejszej ustawy. 

Ustalenie zakresu działania ulg, przewidzianych w ustawie, ogro- 
mnie komplikuje przepis ustępu 2 artykułu 2, w myśl którego zakła- 
dy i warsztaty przemysłowe w zakresie gospodarstw wiejskich uwa- 
ża się za ich część składową. Niezbyt przejrzysta stylizacja tego prze- 
pisu, wiążąca się z nieokreślonością pojęcia „prowadzonego w zakre- 
sie , może dać powód do daleko idących nieporozumień, paczących 
intencję ustawodawcy. | 

Nie wszystkie jednak długi rolnicze korzystać mogą z dobro- 
dziejstw ustawy. Wyłączenia, jakie zostały poczynione przez ustawo- 
dawcę, noszą dwojaki charakter. Jedne z nich zostały poczynione 
ze względu na przyczynę (causa) gospodarczą zobowiązania, drugie 
zaś — ze względu na interesy pewnych grup wierzycieli. O pierw- 
szej grupie wyłączeń mówi Š 7, wyjmując spod działania ustawy wie- 
rzytelności, powstałe z tytułu: 1. umowy o pracę, 2. umowy o dzieło, 
zawartej z rzemieślnikami, i 3. z tytułu alimentów, umów o rentę, wy- 
mowę i wymiar. Wyłączenie grupy drugiej podaje S 6, stosując je do 
wierzytelności: 1. Skarbu Państwa, 2. instytucyj ubezpieczeń społecz- 
nych, 3. związków samorządu terytorjalnego, 4. Banku Polskiego, 5. in- 
stytucyj kredytu długoterminowego, 6. banków przedsiębiorstw i insty- 
tucyj państwowych lub komunalnych oraz ogólnie użytecznych przed- 
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siebiorstw osadniczych w województwie śląskiem, 7. przedsiębiorstw 
bankowych, wymienionych w art. 2, 3i 119 rozporządzenia Prezydenta 
Rzeczypospolitej z dnia 17 marca 1928 r. o prawie bankowem (Dz. U. 
R. P. Nr. 34, poz. 321), 8. Centralnej Kasy Spółek Rolniczych w War- 
szawie, komunalnych kas oszczędności, Galicyjskiej Kasy Oszczędności 
we Lwowie i Ukraińskiej Szczadnyci w Przemyślu, 9. gminnych kas 
pożyczkowo-oszczędnościowych, 10. spółdzielni kredytowych, należą- 
cych od związków rewizyjnych, których listę ustali Minister Skarbu 
w drodze rozporządzeń. 

Zwrócić zarazem należy uwagę na okoliczność, że również i dłu- 
gi tych instytucyj za rolnicze uznane być nie mogą. 

Z długów, uznanych przez ustawę za rolnicze i niewyłączonych 
spod jej działania, zasadniczo z ulg korzystać mogą tylko te, które 
zostały zaciągnięte przed dniem 1 lipca 1932 r. Wystawienie jednak 
przez dłużnika po tej dacie obliśacyj, mających na celu pokrycie lub 
wymianę — w całości lub części — zobowiązań, zaciągniętych przed 
1 lipca 1932 r., nie jest zaciągnięciem nowego długu w rozumieniu 
ustawodawcy, choćby nosiło charakter nowacji w rozumieniu przepi- 
sów kodeksu cywilnego. To samo odnosi się do długów rolniczych, 
powstałych przed 1 lipca 1932 r., a scedowanych po tej dacie na rzecz 
instytucyj wymienionych w $ 6 — lecz scedcwanych przez osoby lub 
instytucje niekorzystające z wyłączeń w trybie art. 6 czy 7. Nabyte 
w ten sposób obligi uprawniają dłużnika tych instytucyj, wbrew zasa- 
dzie $ 6, do skorzystania z ulg omawianej ustawy. Przepis ten nie 
odnosi się jednak do obligów nowych, przyjętych przez te instytucje 
w celu wymiany obliśów dawniej wystawionych lub pokrycia dawniej 
udzielonych kredytów, jak również do dyskonta i redyskonta wierzy- 
telności, pochodzących z operacyj, powstałych po dniu 1 lipca 1932 r. 

Zasądzenie długu prawomocnem orzeczeniem sądowem, jak rów- 
nież zbycie wierzytelności rolniczej, nie zmienia charakteru zobowią- 
zania podstawowego i nie stoi na przeszkodzie zastosowaniu poszcze- 
gólnych przepisów omawianej ustawy. Postanowienia umów, zawar- 
tych przed wejściem w życie rozporządzenia, t. j. przed 28 paździer- 
nika r. b., nie mogą w żadnym razie stanowić przeszkody do zastoso- 
wania jego przepisów. 

Nie wszystkie gospodarstwa rolnicze korzystają w jednakowym 
zakresie z dobrodziejstw niniejszej ustawy. Art. 3 dzieli je na trzy 
grupy, w zależności od wielkości. Grupę A stanowią gospodarstwa 
o obszarze nieprzewyższającym 50 ha, grupę B — gospodarstwa o ob- 
szarze od 50 do 500 ha, zaś grupę C — gospodarstwa o obszarze po- 
nad 500 hektarów. Te zasadnicze granice podziału mogą ulegać w pew- 
nych okręgach lub pewnych kategorjach gospodarstw przesunięciom, 
które zostaną ustalone w odpowiednich rozporządzeniach Ministra 
Skarbu oraz Ministra Rolnictwa i Reform Rolnych. 

Ustawa w ustępie 4 art. 3 podaje zasady obliczania obszaru da- 
nego gospodarstwa. Tak np., uwzględnić należy łączny obszar wszyst- 
kich wiejskich jednostek gospodarczych, będących w posiadaniu jednej- 
osoby; nie wlicza się gruntów, objętych parcelacją, dokonywaną zgod- 
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nie z przepisami prawa, o ile zostaly zawarte w tym przedmiocie 
umowy przedwstępne, zaś dany obszar znajduje sie w posiadaniu na- 
bywcy; nie wlicza się nieużytków i t. d. Na specjalne podkreślenie 
zasługuje postanowienie, w myśl którego nie wlicza się również grun- 
tów, zbytych po dniu 28 października r. b.; wskazuje ono, obok innych 
jeszcze przepisów, na specjalne nastawienie ustawodawcy w kierunku 
rozdrabniania większej własności rolnej. 

Orzekanie, czy dług jest rolniczy, do jakiej śrupy zaliczyć nale: 
ży gospodarstwo wiejskie oraz kiedy dług powstał, — należy do kom- 
petencji urzędów rozjemczych. 


Zapłata długów rolniczych papierami 
wartościowemi. 


Pierwszą ulgą, jaką przewiduje ustawa dla wszystkich 
kategoryj gospodarstw wiejskic.h, jest możność za- 
płacenia długu papierami wartościowemi. Jasną jest rzeczą, że pa- 
piery będą musiały być przyjmowane po kursie wyższym od giełdo- 
wego, dając w rezultacie redukcję długu rolniczego. Jakiemi papie- 
rami będzie można te długi spłacać wobec wierzycieli zwykłych 
względnie wobec wierzycieli wymienionych w art. 6, jak również wy- 
sokość kursu, oznaczy rozporządzenie Ministra Skarbu. 

Papierami wartościowemi będzie mógł być spłacony kapitał dłu- 
$u, przewyższającego kwotę zł. 500.—, oraz odsetki, prowizję, kosz- 
ty i inne należności uboczne z tytułu długu, przypadające do dnia 
1 listopada 1934 r. Przywilej ten trwać będzie do dnia 28 października 
1937 roku. Prawo spłacenia długu papierami wartościowemi może jed- 
nak być uchylone przez urząd rozjemczy jeżeli: 1. dług powstał z ty- 
tułu odszkodowania i 2. urząd rozjemczy, uwzględniając położenie 
majątkowe i dłużnika i wierzyciela, uzna, że zdolność płatnicza i mo- 
żliwości gospodarcze dłużnika pozwalają mu uiścić dług gotówką. 


Konwersja długów rolniczych na kredyt 
długoterminowy w listach zastawnych. 


Prawo do spłacenia długów rolniczych papierami wartościowemi 
odnosi się zasadniczo do długów niehipotekowanych. Dłużnik, którego 
zobowiązania są zabezpieczone hipotecznie na nieruchomościach ziem- 
skich, korzystać może z dalej idących udogodnień, a w pierwszym 
rzędzie z prawa żądania konwersji. Nie znaczy to, by długów niehi- 
potekowanych nie można było skonwertować. Art. 34 zezwala na to, 
pod warunkiem, by dłużnik mógł udzielić zabezpieczenia hipotecz- 
nego — jeśli o konwersję wnosi dłużnik, względnie by wierzytelność 
była ustalona wyrokiem sądu lub orzeczenia urzędu rozjemczego a za- 
pisaniu pożyczki konwersyjnej na hipotece nie stoją na przeszkodzie 
inne wpisy — jeśli konwersji domaga się wierzyciel. 

Zasadą naczelną przepisów konwersyjnych jest jednak, by długi, 
które mają ulec skonwertowaniu, były zabezpieczone hipotecznie, nie- 
zależnie od tego, czy będą to długi gruntowe, czy długi, zabezpieczone 
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umownem prawem zastawu, kaucją hipoteczna, hipoteką prawną, sa- 
dową lub ostrzeżeniem, i to bez względu na to, czy zabezpieczenie 
jest ujawnione czystym wpisem czy tylko przez zastrzeżenie. Więcej 
nawet; z faktem łigurowania danego długu na hipotece danej nieru- 
chomości ziemskiej wiąże ustawodawca domniemanie, że jest on dłu- 
giem rolniczym, podlegającym konwersji. Domniemanie to nie rozcią- 
$a się na wierzytelności instytucyj kredytowych, wymienionych w art. 
6 oraz na wierzytelności, zahipotekowane na rzecz współmałżonka. 

Konwersja należności hipotekowanych odbyć się może najpóźniej 
do dnia 28 października 1937 r. Wzamian za skonwertowane zobowią- 
zanie wierzyciel otrzyma 4720/0 listy zastawne z terminem umorzenia 
do 55 lat, które to listy musi przyjąć po kursie „al pari". Konwersja 
może być zastosowana tylko do tych długów, które mieszczą się 
w części szacunku nieruchomości — różnej dla różnych typów 
gospodarstw. Konwersję przeprowadzają instytucje kredytu długoter- 
minowego, które wskaże Minister Skarbu w oddzielnem rozporządze- 
niu. Decyzja, co do udzielenia pożyczki w listach zastawnych na kon- 
wersję, zapada na mocy swobodnego uznania instytucji kredytowej 
i nie wymaga uzasadnienia. Wniosek składać może albo dłużnik albo 
wierzyciel; ten ostatni jednak tylko wówczas, gdy jego wierzytelność 
zabezpieczona jest hipoteką sądową lub umowną i ujawniona jest czy- 
stym wpisem. 

Zasadniczo zgoda wierzyciela na dokonanie konwersji nie jest nie- 
zbędna; wyjątek stanowią tu instytucje, wymienione w art. 6, co do 
których Minister Skarbu określi w przyszłości w jakich wypadkach 
konwersja bez ich zgody może mieć miejsce. Również nie jest zasad- 
niczo potrzebna zgoda niższych wierzycieli hipotecznych. Natomiast 
jeśli chodzi o skonwertowanie dalszej w wykazie wierzytelności hi- 
potecznej, ci wierzyciele, którzy posiadają lepsze miejsce i reprezen- 
tują długi nierolnicze, lub powstałe po dniu 1 lipca 1932 r., względnie 
inne długi, niepodlegające konwersji, a uniemożliwiające zapisanie 
pożyczki konwersyjnej na pierwszem miejscu hipotecznem — mają 
do wyboru: albo poddać swą wierzytelność konwersji, albo ustąpić 
pierwszeństwa dla długów konwertowanych. W tym ostatnim wypadku 
ustawodawca, nie chcąc narazić tych wierzycieli na tę ewentualność, 
by spadli z hipoteki ze swą sumą w razie licytacji — zastrzegł, że ich 
wierzytelność w każdym razie musi się mieścić w granicach 50% sza- 
cunku nieruchomości ($ 23 usęp 1). A fortiori przepis ten odnosi się 
do wierzycieli zwykłych, w wypadku, gdy jeden z wierzycieli dal- 
szych zażąda konwersji. 

Pogwałceniem zasady nienaruszalności kolejności wpisów hipo- 
tecznych jest również zasada, wyrażona w art. 24, w myśl którego po- 
życzce konwersyjnej służyć może pierwszeństwo również przed słu- 
żebnościami ( za wyjątkiem włościańskich), ciężarami wieczystemi 
lub czasowemi bądź innemi prawami, które nie mogą ulec konwersji. 

Konwersja dokonywa się w drodze aktu notarjalnego na żądanie 
instytucji kredytu długoterminowego. Ustawa: przepisuje szczegóło- 
wo w jaki sposób strony zainteresowane mają być powiadomione o ter- 
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minie sporządzenia umowy konwersyjnej. Obecność wierzyciela, a na- 
wet dłużnika, nie jest niezbędna; zgodnie z ustępem 2 art. 27, usta- 
nowienie pożyczki może nastąpić na mocy zgodnego oświadczenia in- 
stytucji kredytowej i właściciela nieruchomości, lub na mocy je d- 
nostronnego oświadczenia samej tylko insty- 
tucji W tym ostatnim przypadku instytucja powinna tylko wska- 
zać, na czyj wniosek konwersja jest dokonywana. Akt konwersji, 
zdziałany choćby bez udziału właściciela nieruchomości i wierzycieli 
hipotecznych, których prawa dotyczy, jednak zgodnie z przepisami 
ustawy, stanowi tytuł do wpisania pożyczki skonwertowanej oraz 
wszelkich innych wpisów, wynikających z dokonanej konwersji, czy- 
stym wpisem do ksiąg hipotecznych. Żadne przeszkody, wynikające 
z obowiązujących przepisów lub treści księgi hipotecznej, nie tamują 
dokonania konwersji. Oświadczenia instytucji kredytowej w akcie kon- 
wersji będą miały dla sądu moc urzędową. Jedyną przeszkodą w spo- 
rządzaniu aktu konwersji może być, w rozumieniu art. 28, doręczenie 
notarjuszowi odpisu prawomocnego orzeczenia (sądu lub urzędu roz- 
iemczego), stwierdzającego: 1. że dług nie podlega konwersji, 2. że 
wpis długu stanowi hipotekę właściciela lub hipotekę, pozostającą 
w rozporządzeniu właściciela, lub 3. że wpis powstał na skutek czyn- 
ności pozornej lub zdziałanej ze szkodą wierzycieli. 

Prócz kapitału, listami zastawnemi z pożyczki konwersyjnej ule- 
śają spłaceniu również zaległe odsetki za czas do 1 listopada 1934 r., 
z tem jednak, by nie przewyższały one 12%» kapitału spłacanego. 

Rola sądu w przeprowadzanym akcie konwersji jest stosunkowo 
skromna za wyjątkiem obszarów, gdzie obowiązuje prawo o udzie- 
laniu własności dóbr nieruchomych z 1818 r. oraz Rozporządzenie 
Generalnego Komisarza Ziem Wschodnich z d. 31 sierpnia 1919 r., 
a więc na terenie b. Kongresówki i kresów wschodnich. Na tych tere- 
nach wydziały hipoteczne mają prawo zatwierdzania lub odrzucania 
dokonanych aktów konwersji. Natomiast na obszarach pozostałych 
sąd zarządza tylko wniesienie do ksiąg hipotecznych wpisów, wyni- 
kających z aktu konwersji (art. 33). Od orzeczenia sądu w tym przed- 
miocie przysługuje stronie zainteresowanej prawo założenia w termi- 
nie czternastodniowym środka odwoławczego. 

Koszty konwersji ponosi osoba, wnosząca o jej dokonanie. 


Przepisy szczególne, dotyczące instytucyj 
kredytu długoterminowego. 


Rozdział powyższy, zawierający artykuły od 36 do 39, poświęca 
trzy pierwsze postanowieniom ramowym, a mianowicie upoważnieniu 
Ministra Skarbu do wydania rozporządzeń, któreby uporządkowały 
i ujednoliciły stan rzeczy, istniejący dotychczas w zakresie kredytu 
długoterminowego, a specjalnie w zakresie listów zastawnych. Równo- 
cześnie Minister Skarbu został upoważniony do częściowego lub cał- 
kowitego umarzania wierzytelności Skarbu Państwa wobec instytucyj 
kredytu długoterminowego, przeprowadzenia operacyj, mających na 
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celu uporządkowanie stanu finansowego tych instytucyj, oraz obnize- 
nia ubocznych kosztów kredytu długoterminowego, zwłaszcza opłat 
administracyjnych. 

Przepis merytoryczny zawiera jedynie art. 39, w myśl którego 
instytucja kredytu długoterminowego, która udzieliła pożyczkę zabez- 
pieczoną na kilku nieruchomościach łącznie, może, nawet bez zgudy 
dłużnika i innych wierzycieli, przeprowadzić segregację wierzytel- 
ności. 


Rozłożenie na spłaty i obniżenie 
oprocentowania długów rolniczych z mocy 
samego prawa. 


Niezależnie od możności zapłaty długu rolniczego papierami war- 
tościowemi, przewidzianej w rozdziale II, oraz skonwertowania dłu- 
gów hipotecznych, przewidzianego w rozdziale III, posiadacze gospo- 
darstw typu A i B mają prawo spłaty przypadających od nich długów 
rolniczych ratami i obniżenia oprocentowania. A mianowicie, zgodnie 
z art. 41, długi, których płatność już nastąpiła lub nastąpi przed 1 
kwietnia 1935 r., ulegają — automatycznie i z samego prawa — rozło- 
żeniu na 28 równych rat półrocznych, płatnych w dniu 1 kwietnia 
i 1 października każdego roku, począwszy od 1 kwietnia 1935 r. Ro- 
złożenie na raty odnosi się nietylko do kapitału, lecz również do od- 
setek, prowizyj, kosztów i innych należności ubocznych, należnych za 
czas od dnia 1 listopada 1934 r. Równocześnie, zgodnie z art. 42, od- 
setki od powyższych należności za czas od dnia 1 listopada 1934 r. 
ulegają obniżeniu do 3% w stosunku rocznym — choćby odsetki były 
już zasądzone lub ustalone orzeczeniem urzędu rozjemczego. 


Jeszcze dalej — dla gospodarstwa typu A — idzie przepis art. 
43, w myśl którego długi rolnicze, spłacane gotówką przedterminowo, 
umarzają 150%» wpłaconej sumy, to znaczy, że każde 100 zł. gotówki 
umarza 150 zł. długu. O ile jednak dług został rozłożony na raty, su- 
ma jednorazowej wpłaty nie może być niższa od raty półrocznej. 

Jakie sankcje przysługują wierzycielowi w wypadku, gdy dłuż- 
nik nie dotrzymuje terminów rat? Zagadnienie powyższe rozstrzyga 
art. 47, w myśl którego przez niewpłacenie 2 kolejnych rat — dług 
staje się natychmiast i w całości wymagalny, z tem jedynie zastrze- 
żeniem, że jeżeli chodzi o gospodarstwa typu A, sankcja ta ma miej- 
sce tylko w wypadku, gdy wysokość rat została ustalona bądź przez 
urząd rozjemczy, bądź przez jego przewodniczącego, bądź też przez 
sąd. Niewpłacenie rat może być usprawiedliwione przez urząd roz- 
jemczy jedynie w wypadku siły wyższej. 

Uprawnienia urzędu rozjemczego w zakresie rozłożenia długu na 
raty i obniżenia oprocentowania odnoszą się nietylko do ustalenia sy- 
tuacji korzystnej dla dłużnika. Zgodnie z brzmieniem art. 46, gdy: 1. 
urząd rozjemczy, uwzględniając położenie majątkowe zarówno dłuż- 
nika jak i wierzyciela, uzna, że zdolność płatnicza i możliwości gospo- 
darcze dłużnika pozwalają mu uiścić dług na warunkach dla wierzy- 
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ciela korzystniejszych, 2. dług powstał z tytułu odszkodowania lub 
3. dłużnik pogarsza zabezpieczenie rzeczowe lub w inny sposób 
zmniejsza bezpieczeństwo wierzytelności, — urząd rozjemczy ma 
prawo, na wniosek wierzycieli, według swego uznania: a) orzec na- 
tychmiastową spłatę całego długu, b) ustalić spłatę w terminach krót- 
szych od przewidzianych w ustawie c) podwyższyć oprocentowanie 
długu jednak nie wyżej, niż do 4730/60 w stosunku rocznym, lub wresz- 
cie d) zmniejszyć lub uchylić ulgi, przewidziane przy spłatach przed- 
terminowych. 


(dok. nast.). 


Przegląd ustawodawstwa krajowego. 


(październik — listopad 1934). 


Prawo upadłościowe i postępowanie układowe. 

Przepisy o kosztach sądowych. 

Ulgi w spłacie długów posiadaczy gospodarstw wiejskich oraz 

rolniczych przedsiębiorstw i instytucyj w bankach państwo- 

wych. 

4. Nowelizacja ustawy o Banku Akceptacyjnym. 

5. Konwersja i uporządkowanie długów rolniczych. 

6. Obniżenie zadłużenia gospodarstw rolnych z tytułu należności 
Funduszu Obrotowego Reformy Rolnej. 

7. Zmiana rozporządzenia waloryzacyjnego wierzytelności b. ro- 
syjskich banków ziemskich i niektórych towarzystw kredyto- 
wych. 

8. Przedłużenie terminu stosowania ulg ustawy moratoryjnej z 29 
marca 1933 roku. 

9. O poprawie gospodarki i finansów związków samorządowych. 

10. O własności lokali. 

11. Połączenie Funduszu Bezrobocia z Funduszem Pracy. 

12. Nowe przepisy o Sądach Pracy. 

13. Zmiana ustawy o ubezpieczeniu społecznem. 

14. O komunalnych kasach oszczędności. 

15. O pośrednictwie ubezpieczeniowem. 

16. O przerachowaniu niektórych należności. 

17. Zmiana ustawy z dnia 25 listopada 1920 r. w przedmiocie przy- 
znania obligacjom Towarzystwa Kredytowego Przemysłu Pol- 
skiego gwarancji skarbowej. 

18. Zmiana ustawy o poborze 10'/0-wego dodatku do niektórych 
podatków i opłat stempowych i o kryzysowym dodatku do po- 
datku dochodowego. 

19. O rozrachunku pomiędzy Skarbem Państwa a gminą m. st. 
Warszawy. 

20. -O kontroli cen węgla. 


SZA 
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1. W N-rze 93 „Dziennika Ustaw" pod poz. poz. 834 i 836, opubli- 
kowane zostały rozporządzenia Prezydenta Rzeczypospolitej z dnia 24 paździer- 
nika 1934 r., dotyczące prawa upadłościowego oraz prawa o postępowaniu ukła- 
dowem. Bliższemu omówieniu tych przepisów poświęcimy miejsce w jednym z naj- 
biższych N-rów „Banku'”. 

2. W tym samym N-rze „Dziennika Ustaw“ skodyłikowano i znowelizo- 
wano dotychczasowe przepisy o kosztach sądowych, a to w formie rozporządzenia 
Prezydenta Rzeczypospolitej z dnia 24 października 1934 r., opublikowanego pod 
poz. 837. Między innemi obniżony został wpis stosunkowy, pobierany od war- 
tości przedmiotu sporu; zamiast dotychczasowych 214%/0, obecna stawka wynosi 
23/o — przy wartości przedmiotu do zł. 5.000.—. Przy wyższej wartości przedmio- 
tu sporu wpis składa się z części stałej oraz z części stosunkowej, dając w re- 
zultacie stawki niższe od 2/o. Rozporządzenie wchodzi w życie z dniem 1 stycznia 
1935 r., z wyjątkiem przepisów, dotyczących kosztów sądowych w postępowaniu 
c ustalenie i podział sumy odszkodowania za wywłaszczenie, które wchodzą w ży- 
cie z dniem 29 października 1934 r. 

3. Nader obfity w akty ustawodawcze jest 94 numer „Dziennika Ustaw". 
Omawiać je będziemy kolejno. 

Pod poz. 839 znajduje się, jako pierwsze z rzędu rozporządzenie Prezy- 
denta Rzeczypospolitej z dnia 24 października 1934 r. o ulgach w spłacie długów 
posiadaczy gospodarstw wiejskich oraz rolniczych przedsiębiorstw i instytucyj w 
bankach państwowych. W myśl tego rozporządzenia, w Państwowym Banku Rol- 
nym i w Banku Gospodarstwa Krajowego tworzą się odrębne Fundusze Oddłu- 
żenia, mające na celu skonwertowanie i uporządkowanie wierzytelności tych ban- 
ków wobec: a) posiadaczy gospodarstw wiejskich, b) spółdzielni rolniczych oraz 
instytucyj kredytowych, powstałych z tytułu kredytów udzielanych rolnikom, c) 
przedsiębiorstw przetwórstwa i zbytu produktów rolnych, i d) organizacyj rol- 
niczych i instytucyj, związanych z rolnictwem. Fundusze na przeprowadzenie po- 
wyższej konwersji, zostaną przyznane ze źródeł oraz w formach, które ustali Mi- 
nister Skarbu w drodze rozporządzenia; jednem z tych źródeł mogą być pienią- 
dze państwowe, pochodzące z lokat Skarbu Państwa w bankach państwowych, oraz 
papiery wartościowe, znajdujące się w posiadaniu Skarbu Państwa; równocześnie 
upoważniono Ministra Skarbu do zmniejszenia kapitału zakładowego Państwowego 
Banku Rolnego oraz do przelania sumy stąd uzyskanej na rzecz Funduszu Od- 
dłużenia tegoż banku. 

Co do metod przeprowadzenia konwersyj, ustala art. 4 w ust. 3, że Pań- 
stwowy Bank Rolny i Bank Gospodarstwa Krajowego mają prawo bez zgody dłuż- 
nika i niższych wierzycieli skonwertować podane wyżej należności na dodatkową. 
peżyczkę długoterminową w gotowiżnie, której termin i sposób spłaty oraz opro- 
centowanie określi rozporządzenie Ministra Skarbu. Władze hipoteczne doko- 
nywać będą powyższej konwersji na jednostronny wniosek wierzyciela. Pożyczce 
konwersyjnej, wraz z jej przynależnościami, przysługiwać będzie pierwszeństwo 
hipoteczne, równe z pożyczką, z której powstały skonwertowane wierzytelności. 
Żadne postanowienia prawa lub umowy nie będą tamowały ujawnienia konwersji. 
Koszty konwersji ponosi dłużnik. Wszelkie pisma, wnioski i wpisy hipoteczne, 
dotyczące wykonania konwersji, są zwolnione od opłat stemplowych, sądowych 
i hipotecznych, z tem, że pisarze hipoteczni mają prawo pobierać za swoje czyn- 
ności jedynie opłatę stałą, w wysokości zł. 10. 
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W tem samem rozporządzeniu zostało zamieszczone upoważnienie, udzielo- 
ne Ministrowi Skarbu, do ustalania terminów płatności zaległych należności, pow- 
stałych przed dniem 1 lipca 1934 r. z tytułu udzielonych przez Państwowy Bank 
Rolny spółkom wodnym kredytu ze swoich funduszów; kredyty powyższe mogą 
również ulec skonwertowaniu, a nawet umorzeniu, decyzją Państwowego Banku 
Rolnego. 

4. Pozycja 840 zawiera rozporządzenie Prezydenta Rzeczypospolitej z tej 
samej daty w sprawie zmiany ustawy z dnia 24 marca 1933 r. o ułatwieniach 
dla instytucyj kredytowych, przyznających dłużnikom ulgi w zakresie wierzytel- 
ności rolniczych. Zmiany te mają naogół na celu przystosowanie działalności 
Banku Akceptacyjnego do zmienionych warunków, wytworzonych przez ostatnie 
dekrety rolnicze. 

5. Pod poz.841 znajduje się rozporządzenie o konwersji i uporządkowaniu 
długów rolniczych, którego obszerniejsze omówienie zamieszczamy oddzielnie w tym 
samym numerze „Banku“. 

6. Pozycję 842 zajmuje rozporządzenie Prezydenta Rzeczypospolitej z dnia 
24 października 1934 r, o obniżeniu zadłużenia gospodarstw rolnych z tytułu na- 
leżności Funduszu Obrotowego Rełormy Rolnej. Powyższe rozporządzenie zmniej- 
sza lub anuluje cały szereg długów, zaciągniętych przez posiadaczy gospodarstw 
rolnych w Funduszu Obrotowym Reformy Rolnej, a powstałych z różnych tytułów 
i w różnych okresach czasu. Zasadą jest, że powyższe ulgi stosuje się z samego 
prawa, bez potrzeby zgłaszania w tym przedmiocie wniosku przez dłużnika. Na- 
tomiast jeśli chodzi o należności Funduszu z tytułu czynszu dzierżawnego z pań- 
stwowych nieruchomości za czas do dnia 30 czerwca 1932 r., mogą być na prośbę 
dłużnika umarzane przez wojewodów — w całości lub w części — o ile dłużnik 
znajduje się w trudnem położeniu materjalnem i nie byłby w stanie uiścić na- 
'leżności bez uszczerbku dla swego warsztatu pracy. 

Za należność Funduszu Obrotowego Reformy Rolnej, w rozumieniu oma- 
wianego rozporządzenia, uważa się: sumę kapitału (łącznie z ratami zapadłemi, 
a nieuiszczonemi) oraz oprocentowanie, koszta administracyjne i inne uboczne na- 
leżności, obliczone do dnia 31 grudnia 1934 r. Należności z tytułu oprocentowa- 
nia za zwłokę lub odroczenie umarza się, nawet gdyby należność kapitalna ule- 
gała tylko częściowej redukcji. Należności Funduszu z tytułu pożyczek b. ro- 
syjskich banków państwowych ziemskich: Włościańskiego i Szlacheckiego — ule- 
gają konwersji. Należności Funduszu, powstałe w związku z przebudową ustro- 
ju rolnego przed wejściem w życie omawianego rozporządzenia, ulegają rozło- 
żeniu na okres do lat 30, zaś oprocentowanie ulega obniżeniu do 3%. Nieza- 
leżnie od powyższych ulg, stosowanych automatycznie i z samego prawa, Mi- 
nister Rolnictwa i Reform Rolnych uprawniony jest do udzielania dalszych ulg 
w wypadkach, gdy dłużnik znajduje się w trudnem położeniu materjalnem i bez 
uszczerbku dla swego gospodarstwa nie byłby w stanie uiścić należności „nie- 
umorzonej na podstawie niniejszego rozporządzenia. 

Ujawnienie w księgach hipotecznych umorzenia lub konwersji następuje 
na jednostronny wniosek Państwowego Banku Rolnego, albo na wniosek dłużnika 
na podstawie oświadczenia Banku. 

1. Sprawie zmiany rozporządzenia Prezydenta Rzeczypospolitej z dnia 27 
grudnia 1924 r., uzupełniającego rozporządzenie z dnia 14 maja 1924 roku o prze- 
rachowaniu zobowiązań przywatno-prawnych w stosunku do wierzytelności z po- 
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życzek, udzielonych przez b. rosyjskie banki ziemskie oraz przez b, rosyjskie to- 
warzystwa kredytowe miejskie, których zarządy miały siedzibę prawną poza gra- 
nicami Państwa Polskiego — poświęcone zostało rozporządzenie Prezydenta Rze- 
czypospolitej z dnia 24 października 1934 r., ogłoszone pod poz. 844 tego samego, 
94-50, numeru „Dziennika Ustaw". Zmiana polega na dodaniu nowego ustępu do 
Š 3 zmienianego rozporządzenia, który to ustęp zezwala na spłatę wierzytelności 
ziemskich — również i złotemi 4%40/0-wemi listami zastawnemi Państwowego Banku 
Rolnego serji I-ej, pochodzącemi z pożyczek, udzielonych nabywcom działek z par- 
celacji tych nieruchomości. Listy te przyjmowane będą po kursie al pari. 

8. Rozporządzeniem Prezydenta Rzeczypospolitej z dnia 24 października 
r. b. (poz. 845) przedłużono do 1 października 1935 r. fermin stosowania ulg 
w zakresie oprocentowania i terminów spłaty wierzytelności hipotecznej, przewi- 
dzianych w ustawie z dnia 29 marca 1933 r. (Dz. U. R. P. Nr. 25, poz. 213). 

9. Pozycję 846 zajmuje rozporządzenie Prezydenta Rzeczypospolitej z tej 
samej daty o poprawie gospodarki i finansów związków samorządowych. Przepi- 
som tego rozporządzenia, żywo obchodzącym zwłaszcza Bank Gospodarstwa Kra- 
jowego, poświęcimy specjalny artykuł w następnym N-rze „Banku”. 

100 W tym samym N-rze „Dziennika Ustaw” pod poz. 848 opublikowane 
zostało rozporządzenie Prezydenta Rzeczypospolitej o własności lokali. Powyższe 
rozporządzenie jest godne zanotowania jako novum w dziedzinie stesunków cy- 
wilno-prawnych najmu i dzierżawy, będące w dużym stopniu usankcjonowaniem 
i uporządkowaniem istniejącego stanu rzeczy, jak dotychczas w wielu wypadkach 
niezgodnego z obowiązującem ustawodawstwem. 

11. Pozycja 849 zawiera rozporządzenie Prezydenta Rzeczypospolitej z dnia 
24 października 1934 r. o połączeniu Funduszu Bezrobocia z Funduszem Pracy. 
Wchodzi ono w życie z dniem 1 kwietnia 1935 r. Na uwagę zasługuje nowe 
brzmienie, nadane omawianą ustawą, zakresowi działania tych Funduszów, pod 
aazwą Fundusz Pracy, do którego obecnie należeć będzie: a) finansowanie gospo- 
darczo uzasadnionych robót publicznych lub robót o publicznem znaczeniu, celem 
zatrudnienia bezrobotnych, b) publiczne pośrednictwo pracy, c) zabezpieczenie 
robotników na wypadek bezrobocia, d) doraźna pomoc bezrobotnym, którym nie 
przysługuje prawo do zasiłku z tytułu zabezpieczenia na wypadek bezrobocia, 
prowadzona bezpośrednio lub za pośrednictwem organizacyj społecznych, .e) or- 
ś$anizowanie zatrudnienia młodzieży na zasadach społeczno-wychowawczych, Í) po- 
radnictwo i przysposobienie zawodowe bezrobotnych oraz pomoc w tworzeniu war- 
sztatów pracy, i g) akcja kulturalno-oświatowa wśród bezrobotnych. 

12. W N-rze 95 „Dziennika Ustaw' ogłoszono pod poz. 854 rozporządzenie 
Prezydenta Rzeczypospolitej z dnia 24 października 1934 r. zawierające prawo 
o Sądach Pracy. Powyższa ustawa, zmieniająca szereg postanowień dotychczaso- 
wych przepisów, wchodzi w życie z dn. 1 stycznia 1935 r. Na uwagę zasługuje 
przepis art. 1 $ 1, w myśl którego 'wartość przedmiotu sporu, rozpoznawanego 
przez Sąd Pracy, nie może przekraczać 10.000 zł, w wypadku zaś, gdy Sąd 
Grodzki funguje jako Sąd Pracy — 5.000 zł. (art. 3). Znamienne jest również 
postanowienie, które dopuszcza zastępstwo adwokackie tylko w wypadku, gdy 
dany adwokat jest stałym radcą prawnym pracodawcy lub stowarzyszenia za- 
wodowego, którego strona jest członkiem. 

13. W tym samym numerze „Dziennika', ustaw pod poz. 855, ogłoszone 
zostało rozporządzenie Prezydenta Rzeczypospolitej tej samej co wyżej daty. 
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o zmianie ustawy z dnia 28 marca 1933 r., o ubezpieczeniu społecznem. Rozpo- 
rządzenie powyższe poświęcone jest prawie wyłącznie zagadnieniom organiza- 
cyjnym. 

14. W tymsamym, Dzienniku Ustaw" pod pozycją 860 zostało opubliko- 
wane rozporządzenie Prezydenta Rzeczypospolitej z dnia 24 października r. b. 
o komunalnych kasach oszczędności. Obszerniejsze omówienie tej ustawy poda- 
jemy oddzielnie. 


15. W Nr. 96 „Dziennika Ustaw" pod pozycją 864 ogłoszono rozporządze- 
nie Prezydenta Rzeczypospolitej z tej samej co i inne ustawy daty, zawierające 
przepis o pośrednictwie ubezpieczeniowem. W myśl postanowień powyższego roz- 
porządzenia, należy odróżnić ajenta ubezpieczeniowego od maklera ubezpieczenio- 
wego. Mianowicie ajentem ubezpieczeniowym jest osoba, której zakład ubezpie- 
czeń powierzył stałe pośrednictwo ubezpieczeniowe, maklerem zaś — osoba, która 
nie pozostając w stałym stosunku umownym z zakładem ubezpieczeń działa na 
podstawie zlecenia zawarcia lub zapośredniczenia umowy ubezpieczenia. Zawód 
maklera ubezpieczeniowego można wykonywać wyłącznie za zezwoleniem władzy 
nadzorczej, natomiast jeśli chodzi o ajenta — wystarczy zgłoszenie go do rejestru 
ajentów ubezpieczeniowych, prowadzonym przez władzę nadzorczą, którą jest Mi- 
rister Skarbu względnie Państwowy Urząd Kontroli Ubezpieczeń. Ajent ubez- 
pieczeniowy w swych czynnościach zawodowych może posługiwać się pomocą 
cesób trzecich, którzy noszą nazwę „pomocników ajenta ubezpieczeniowego . Po- 
mocnik ajenta również musi być wpisany do specjalnego rejestru, a mianowicie 
rejestru pomocników. Zarówno ajenci jak i ich pomocnicy oraz maklerzy — no- 
szą wspólną nazwę pośredników ubezpieczeniowych — podlegają władzy dyszy- 
piinarnej władzy nadzorczej. 

Rozporządzenie wchodzi w życie z dniem 1 stycznia 1935 r. 


16. W tym samym numerze „Dziennika Ustaw” pod pozycją 865 zamie- 
szczone zostało rozporządzenie Prezydenta Rzeczypospolitej z dnia 24 paździer- 
nika r. b. o przerachowaniu niektórych należności. Rozporządzenie powyższe od- 
nosi się do wszelkiego rodzaju należności z rachunków bieżących, wkładów termi- 
nowych i bezterminowych obywateli polskich, istniejących przed 1 stycznia 1919 r. 
w stosunku do byłych rosyjskich i ukraińskich oddziałów banków polskich. Na- 
leżności powyższe przerachowuje się na 5'%/o, z zastosowaniem przepisów rozporzą- 
dzenia Prezydenta Rzeczypospolitej z dnia 14 maja 1924 r. o przerachowaniu 
zobowiązań prywatno-prawnych, za wyjątkiem $ 29, lit. d. S 41 lit. b. 


Rozporządzenie normuje sposób przeliczenia należności, co do których na- 
stąpiło żądanie zapłaty przed 1 lutego 1919 r., dając im wyższą skalę przeracho- 
wania, oraz ustala terminy dokonania zapłaty. 


Należności, ulegające przerachowaniu na zasadzie omawianego rozporzą- 


dzenia należy — pod rygorem ich utraty — zgłosić do banku listem poleconym 
do dnia 1 lutego 1935 r., zaś jeśli bank w ciągu 3 miesięcy od daty zgłoszenia 
nie uzna ich na piśmie — wytoczyć o nie powództwo w ciągu dalszych 3 mie- 
sięcy, 


Przepisy omawianego rozporządzenia stosuje się również do spraw, toczą- 
cych się w sądzie. 
17. Rozporządzeniem Prezydenta Rzeczypospolitej z tej samej daty, za- 
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mieszczonem w tym samym, 96 numerze „Dziennika Ustaw“ dokonano pewnych 
zmian w ustawie z dnia 25 listopada w przedmiocie przyznania obligacjom To- 
warzystwa Kredytowego Przemysłu Polskiego gwarancji skarbowej oraz uproszczo- 
nego ściągania należności rzeczonego Towarzystwa. 

18. W sprawie zmiany ustawy: z dnia 12 lutego 1931 r. o poborze (0% 
dodatku do niektórych podatków i opłat stemplowych oraz z dnia 22 paździer- 
nika 1931 r. o kryzysowym dodatku do państwowego podatku dochodowego, — zo- 
stało opublikowane rozporządzenie Prezydenta Rzeczypospolitej z dnia 24 paž- 
dziernika r. b. w numerze 96 „Dziennika Ustaw“, pod pozycją 868. Wprowadzo- 
ne zmiany uchylają udział samorządów w wyżej wymienionych podatkach, przy- 
czem jeśli chodzi o nadzwyczajny dodatek do państwowego podatku dochodowego 
pobranego po dzień wejścia w życie omawianego rozporządzenia, przepisy jego 
odnoszą się również do spraw, załatwionych ostatecznie w postępowaniu admini- 
stracyjnem. 

19. W sprawie rozrachunków pomiędzy Skarbem Państwa a gminą m. st 
Warszawy poświęcone zostało w tym samym numerze „Dziennika Ustaw' rozpo- 
rządzenie Prezydenta Rzeczypospolitej, zamieszczone pod poz. 869. Mocą po- 
wyższego rozporządzenia Minister Skarbu został upoważniony do przeprowadze- 
nia rozrachunku pomiędzy Skarbem Państwa a gminą m. st, Warszawy z tytułu 
wzajemnych roszczeń oraz do wydania tej ostatniej 31⁄9/o skryptów dłużnych 
Skarbu Państwa na pokrycie należności, jaka przypadnie z tego rozrachunku. 
Skrypty powyższe płatne będą w 20 ratach półrocznych poczynając od 1 kwie- 
tnia 1935 r. 

20. Rozporządzeniem z dnia 2 listopada 1934 r., opublikowanem w Nr. 100 
„Dziennika Ustaw" pod poz. 908, Minister Przemysłu i Handlu ustanowił kontrolę 
cen węgla przy sprzedaży na rynek krajowy i zagraniczny, która będzie wykony- 
wana przez specjalnych kontrolerów z ramienia Ministra Przemysłu i Handlu. 
W ten sposób polityka rządowa w zakresie cen węgla znalazła prawne poparcie 
zamiast korzystać z ubocznych sposobów nacisku, jak to miało miejsce dotychczas. 
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KONJUNKTURA ZAGRANICZNA. 


Położenie gospodarcze świata — po wyeliminowaniu wpływu zjawisk o cha- 
rakterze sezonowym, ulega wciąż jeszcze tendencjom zniżkowym. Ujawnia się to 
zarówno na terenie produkcji krajowej, jak i obrotów oraz cen. Te przejawy po- 
wodują również dalszy wzrost płynności na międzynarodowym rynku pieniężnym. 
Natomiast na rynku lokacyjnym, przedewszystkiem prywatnym brak dotąd przeja- 
wów pomyślniejszych. 


Produkcja, obroty, ceny. 


Przejście od sezonu letniego do zimowego wprowadziło w ogólne tendencje 
konjunkturalne świata pewne momenty komplikujące, zacierające jasność ogólnego 
obrazu. Odnosi się to w pierwszym rzędzie do produkcji, gdzie sezonowe ożywie- 
nie w niektórych przemysłach, wytwarzających dobra bezpośredniego spożycia, 
napotyka na zmniejszające się tempo działalności w grupach, wytwarzających 
wrażliwe konjunkturalnie dobra inwestycyjne. W tym ostatnim zakresie abstra- 
nujemy naturalnie od wpływów, jakie wychodzą z łona przemysłu budowlanego, 
gdzie osłabienie sytuacji przypisać raczej należy zbliżaniu się martwego sezonu 
zimowego. Znamiennem jest natomiast obniżanie się produkcji w przemyśle meta- 
lowym, a to zarówno w zakresie żelaza i stali, jak i w zakresie metali kolorowych. 

Pod geograłicznym kątem widzenia symptomatyczne jest osłabienie rozmia- 
rów wytwórczości, zaobserwowane w Wielkiej Brytanji, Niemczech i Stanach Zjed- 
noczonych, a więc krajów, przodujących w zakresie wytwórczości środków dalszej 
produkcji. Natomiast poważniejszy wzrost rejestruje Japonja, gdzie momentem 
decydującym jest daleko posunięty dumping eksportowy. Stosunkowo pomyślny 
jeszcze stan rzeczy rejestrują państwa skandynawskie. W krajach bloku złotego, 
za wyjątkiem Polski, tempo działalności ulega dalszym tendencjom zniżkowym. 

W zakresie obrotów międzynarodowych, obserwować się daje dalszy spadek 
w grupach, niezależnych od przejawów sezonowych, a wiążących się raczej z ten- 
dencjami o charakterze konjunkturalnym. 

i Poziom cen światowych najważniejszych surowców o znaczeniu miedzyna- 
rodowym naogół nie wykazuje większych zmian, pod wpływem działania wzajem- 
nie kompensujących się czynników, a mianowicie zwyżkowych nastrojów na od- 
cinku zbóż oraz zniżkowych — na odcinku metali, zwłaszcza kolorowych. W okresie 
sprawozdawczym ośrodkiem zniżki na rynku zbożowym była kukurydza; wiązało 
się to z opublikowaniem nowych zestawień, podających rezultat tegorocznych zbio- 
rów w Stanach Zjednoczonych. Według ogłoszonej w tym zakresie statystyki, zbiory 
pomiędzy 1932 a 1934 rokiem spadły z 2.900 milj. buszli na 1.370. W związku 
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z tym stanem rzeczy mówi sie na giełdach amerykańskich o możliwości otwarcia 
śranicy dla importu gorszych gatunków kanadyjskiej pszenicy za stawką celną, 
obniżoną z 42 na 10 centów za buszel. Jeśli mimo tego stanu rzeczy oraz znacznej 
rezerwy producentów kanadyjskich w eksporcie tego artykułu, ceny utrzymują się 
naogół spokojniej niżby tego należało się spodziewać — przypisać to należy zwięk- 
szonym wysiłkom Argentyny. Poprawiła się również nieco sytuacja w zakresie 
notowań bawełny amerykańskiej i egipskiej, mimo zmniejszonych zakupów produ- 
centów amerykańskich i słabszego wywozu z Ameryki (głównie do Niemiec). Roz- 
mowy, prowadzone z niektóremi krajami europejskiemi ( między innemi i z Polską) 
przez Stany Zjednoczone na temat kompensacyjnych dostaw bawełny, nie dały 
jeszcze pozytywnego rezultatu. Na rynku wełny surowej ostatnia aukcja w Sidney 
miała przebieg naośół mocny dla sprzedawców. 

Osłabienie na rynku metali kolorowych odbiło się w pierwszym rzędzie na 
miedzi. Jednakże i pozostałe metale, za wyjątkiem srebra, wykazują nastrój słaby 
w związku ze zmniejszoną konsumcją, i rosnącemi zapasami. W sferach miarodaj- 
nych liczą się poważnie z możliwością dalszych ograniczeń wytwórczości tych me- 
tali, które są związane konwencjami międzynarodowemi. Osłabły również ceny 
kauczuku, w wyniku trudności, istniejących przy wprowadzeniu w życie przyjętego 
ostatnio planu restrykcyjnego. 


Rynek pieniężny, walułowy i lokacyjny. 


Międzynarodowe rynki pieniężne, walutowe i lokacyjne pozostawały przez 
pewien czas pod wrażeniem wypadków marsylskich, a następnie zmiany gabinetu 
we Francji. Ten stan rzeczy prędko jednak minął, ustępując miejsca przejawiają- 
cym się od dłuższego czasu tendencjom konjunkturalnym. W zakresie rynku pie- 
niężnego ujawniło się to dalszym wzrostem płynności w najważniejszych ośrodkach 
finansowych świata. Jaskrawym tego przykładem może być okoliczność, że w okre- 
sie ultimowym pieniądz dzienny i tygodniowy był np. w Londynie do uzyskania 
po 7/6 per annum. Dyskonto spadło pod koniec miesiąca do 3% — 9/,,%o0. Banki 
prywatne (zwłaszcza t. zw. „wielka piątka ), dla których ten stan rzeczy powoduje 
bardzo znaczne straty, usiłowały porozumieć się w przedmiocie ustalenia jednolitej 
i możliwie podniesionej stopy dyskontowej. Silne jednak nastawienia konkurencyj- 
ne różnych źródeł, alimentujących londyński rynek pieniężny (krótkoterminowy), 
uniemożliwiły doprowadzenie rozmów do pomyślnego rezultatu. W Paryżu, po 
przejściowem usztywnieniu, wywołanem wzmiankowanemi już wydarzeniami poli- 
tycznemi, stopa pieniądza dziennego spadła również do 72'/0, podczas gdy dyskonto 
prywatne utrzymuje się na wysokości 13/, — 154%, prawdopodobnie w związku ` 
z niepomyślnym ostatnio układem kursu franka do dolara i funta szterlinga. Płyn- 
ność rynku pieniądza dziennego poważnie wzmocnił znaczny wzrost wkładów pu- 
blicznych w Banque de France, gdzie rząd zdeponował 2 do 3 miljardów franków, 
jako rezultat ostatniej pożyczki. 

Również i w New Yorku płynność wzrosła do tego stopnia, że banki zade- 
klarowały gotowość poparcia wielkiemi kredytami planów rządu w zakresie ułat- 
wień kredytowych dla przemysłu. Stopa dyskontowa dla akceptów bankowych 
wynosi */ę — he’, zaś dla weksli towarowych % — 1%. 

W okresie sprawozdawczym oficjalną stopę dyskontową obniżono w Hisz- 
panji z 6 na 5%27/e (z dniem 31 października) oraz w Indjach Holenderskich z 4 
na 3%4'/0 (z dniem 1 listopada). 
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Na walutowym odcinku gospodarstwa światowego osłabienie kursu funta 
szterlinga, wynikające z przyczyn o charakterze sezonowym (dostawa zboża i ba- 
wełny), została wyrównana działalnością Funduszu Wyrównawczego, który w tym 
celu wyzbywał się głównie dewiz paryskich. Również i utworzenie w New Yorku ` 
Funduszu Walutowego wpłynęło wzmacniająco na kurs funta szterlinga, pozwa- 
łając liczyć się ze zmniejszonem niebezpieczeństwem nastawień zniżkowych z tej 
strony. Dolar, mimo niezbyt jasnych enuncjacyj Roosevelt'a co do metod polityki 
walutowej rządu, wzmocnił swoją pozycję dzięki jego oświadczeniu, że w każdym 
razie eksperymentów walutowych obawiać się nie należy. W tym samym kierunku 
działało utworzenie wzmiakowanego już wyżej Funduszu. Zwyżka dolara, przy 
równoczesnym spadku franka, spowodowała obawę przywozu złota z Francji; dla 
uniknięcia tego Fundusz Walutowy zwiększył podaż dolarów na rynku londyńskim 
i paryskim. 

Na międzynarodowych rynkach lokacyjnych brak objawów ożywienia, za- 
równo w zakresie kursów, jak i nowych emisyj — wszystko, o ile się odnosi do 
papierów prywatnych. 


M. 1. D. 
Wskażnik kursów na giełdach światowych. 
1932 | 1933 | 1934 

31.XIL 28.XIL 29.VI. | 26.X. | 16.XI. 

Paryź (Agence Econ. & Financ.) | | 
Indeks ogólny . . . . + + . 75,8 | 744| 67,1 59,5 57,6 
Renty państwowe . . , . . . 91,6 80,6  88,0| 83,7 85,3 

Londyn (Financial News) | | I 
30 akcyj przemysłowych. . . . 67,6, 83,7| 868 89,5 93,3 
20 papierów procentowych. . , 124,0) 128,7 | 131,2) 135,3 140,0 

| 

New York (Dow Jones) | 
30 akcyj przemysłowych. . . , 59,93 | 99,29 | 97.14 94,19| 99.72 
20 public, util. RAZA Wd PAT 27,50 23,06 | 24,21 | 19,44 18,56 
40 pożyczek, . . Jery: 71,74 | 83.97 94,85 | 93,93' 93,68 


Berlin (Frankfurter Zeitung) | 
1 opozyczekaż=vm". SES 6. j. 80.45 88.15 88,94 | 92,11 92,80 
Z5%adkcyj 1gF cie PFA, 87.41 94,57 105,02 | 106,42 101.63 


KONJUNKTURA KRAJOWA. 


Produkcja, obroty i ceny. 


Opublikowane ostatnio dane szacunkowe o rozmiarach spożycia w ciągu 
drugiego kwartału r. b. świadczą, iż rozmiary spożycia ogólnego w kraju nie ule- 
gly większym zmianom, i utrzymywały się raczej na poziomie z poprzedniego 
kwartału, aczkolwiek dały się zaobserwować przypadkowe wahania spożycia po- 
szczególnych artykułów. Musimy zawsze odróżniać odrębne kategorje: zbyt i spo- 
życie danego artykułu. Przy utrzymywanych stałych rozmiarach spożycia, zbyt 
może się zwiększać spowodu tendencji do zapełniania składów i zapasów towaro- 
wych w handlu, t. j. zwiększania ilości i liczby artykułów na składzie przez kupców 
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hurtowników i detalistów. To ostatnie zjawisko miało miejsce w szeregu dziedzin 
w pierwszych dwu kwartałach roku bieżącego. W wyniku spadku cen i procesu 
kurczenia się konsumcji w zniżkującej fali konjunktury, wytwórcy i handel mają 
tendencję do silnego likwidowania zapasów do stanu natychmiastowej potrzeby. 
Występuje t. zw. zjawisko „hand - to - mouth buying", sprzedaży i zakupów z dnia 
na dzień. Wówczas jednak, gdy ceny i spożycie ostateczne stabilizują się, sy- 
tuacja finansowa przedsiębiorstw staje się bardziej płynna, poczyna występować 
odwrotne zjawisko, a mianowicie „/orward buying“, dążenie do zapełniania skła- 
dów towarowych, zwiększania asortymentów składowych. Ten proces ma również 
charakter procesu konjunkturalnego, i bywa wzmagany przez tendencję zwyżki 
w cenach artykułów konsumcyjnych, tak, iż u schyłku dobrej konjuktury, zapasy 
w handu przybierają bardzo znaczne rozmiary. Każda jednak oczekiwana zniżka 
cen wywołuje powstrzymanie się przejściowe kupców od zakupów i wyczerpywa- 
nie już nagromadzonych zapasów. 

W obecnym stanie rzeczy tendencje „forward buying" zapełniania składów 
towarowych istnieją, sporadycznie są one jednak zakłócane przez odwrotne ten- 
dencje, które mają jednak obecnie tylko przejściowy charakter. Jednakże wpływa 
to na poziom wytwórczoścj, która może się przejściowo kurczyć o rozmiary zby- 
łu, przeznaczonego na uzupełnienie lub utrzymanie na pewnym poziomie składów 
towarów. 


W ten sposób znajdują wytłumaczenie pewne wahania wytwórczości, któ- 
re zawsze występują i mają znaczenie przejściowe, Przeprowadzone na początku 
jesieni obniżki planowe cen niektórych „kluczowych“ artykułów musiały spowo- 
dować zmniejszenie rozmiarów zbytu występowały jednak i czynniki sezonowe, 
które zwiększają normalnie spożycie ostateczne szeregu artykułów na jesieni. 
Stąd, przejściowa zniżka rozmiarów wytwarzania w lecie r. b. jest w dalszym ciągu 
kompensowana; w październiku r. b. ogólny wskaźnik 'produkcji podniósł się z 62,9 
we wrześniu do 63,6 zbliżając się w ten sposób do najwyższego poziomu osiągnię- 
teéo w r. b. t. j. 64,6. Wskaźnik produkcji dóbr wytwórczych podniósł się z 55,6 
do 58,3, a wskaźnik produkcji dóbr konsumcyjnych z 66,7 do 67,5. Maksymalne 
poziomy tych ostatnich wskaźników wyniosły dotychczas odpowiednio 56,9 i 73,3. 


Równocześnie ogólny wskaźnik cen w październiku spadł z 54,9 do 54,4 
przytem ceny surowców i półłabrykatów obniżyły się mniej silnie, niż ceny goto- 
wych wyrobów; co zresztą ma charakter przejściowy. 

Oczywista rzecz, iż zmiany w stanie zapasów towarowych znajdują swe od- 
bicie w sytuacji finansowej przedsiębiorstw, i o ile są powszechne, również i w ogól- 
nej sytuacji na rynku kredytowym. 


Rynek pieniężny i lokacyjny. 


Zwiększenie remanentów towarów w bilansach przedsiębiorstw oznacza tyle, 
co uszczuplenie stanu płynnych obrotowych środków, lub polega na zwiększeniu 
zadłużenia przedsiębiorstwa u dostawców. W pierwszym wypadku w poszczegól- 
nem przedsiębiorstwie zmienia się ukształtowanie aktywów, w drugim — nastę- 
puje zwiększenie sumy bilansowej. Przedsiębiorstwo finansujące zmienia układ 
swoich aktywów, przedsiębiorstwo finasowane — zwiększa swą sumę bilansową. 
Po kredyt do banku przedsiębiorca udaje się wtedy, gdy własne środki obrotowe 
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nie wystarczają na finansowanie, gdy jego rezerwa płynnych środków spada po- 
niżej koniecznego dla niego minimum. Minimum to zależy od wielu czynników. 
Ze strony technicznej, powinno ono mu zabezpieczyć ciągłość procesu produkcji, 
dać mu możność zaopatrzenia się co pewien czas w surowce, i wypłaty robocizny. 
Ze względu na ryzyko, ponoszone przy finansowaniu odbiorców, przedsiębiorca 
utrzymuje również pewną rezerwę kasową, obawiając się niewypłacalności. Po- 
siadanie dostatecznej rezerwy gotówkowej, płynnych środków obrotowych stano- 
wi o płynności przedsiębiorstwa, którą można obliczać tak samo, jak to oddawna 
jest we zwyczaju w bankowości. Płynność ta decyduje w znacznym stopniu o zdol- 
ności kredytowej przedsiębiorstw i jest zagranicą specjalnie badana. Nas jednak 
interesuje tutaj fakt, iż dotychczasowy wzrost zapasów nie wywołał prawie wzro- 
stu kredytów udzielonych przez banki w ogólnej sumie. Świadczy to zjednej stro- 
ny, iż przedsiębiorstwa były dostatecznie płynne. Z drugiej zaś strony, iż banki 
były nader ostrożne w udzielaniu kredytów, nie chcąc narażać na szwank swej 
własnej płynności. 

Rozpatrzymy, w jaki sposób te zjawiska wpłynęły na sytuację rynku pie- 
niężnego w ostatnich okresach. Suma rezerw kasowych, poza systemem banko- 
wym, a więc posiadanych przez t. zw. życie gospodarcze, wszelkich przedsiębior- 
ców i konsumentów, a więc obieg pieniężny po potrąceniu kasy i sumy do dyspo- 
zycji banków, wzrósł we wrześniu z 1341,6 milj. zł. do 1382,9 milj. zł, a więc 
o 41,3 milj. zł. W październiku nastąpił dalszy wzrost obiegu pieniężnego gotówki 
łącznie ze stanem rachunków żyrowych w Banku Polskim. Brak nam danych o sta- 
nie rezerw kasowych banków, należy raczej przypuszczać, iż wzrosły one w tym 
czasie, tak, iż większych zmian w stanie rezerw kasowych poza bankami nie było. 

Wzrost obiegu we wrześniu wynika głównie z przyczyn sezonowych, jest 
ultimo kwartalne. W październiku natomiast powstaje taki wzrost w związku 
z sezonowym wzrostem obrotów w handlu i wzmożeniem rozmiarów ostatecznego 
spożycia. Rozrachunki ultimowe są to rozrachunki dokonywane w sferze pro- 
dukcji banków. Nie wywołują one takiego zjawiska, jak odpływ gotówki z rachun- 
ków żyrowych z Banku Polskiego. Natomiast zwiększenie zakupów i ostatecznej 
konsumcji wymaga słinansowania zapasów towarów, i powoduje odpływ gotówki 
z kont żyrowych, co nastąpiło właśnie w październiku. 

Zwiększenie obiegu musi się tłumaczyć przez odpowiedni wzrost działalności 
kredytowej Banku Polskiego, który jest znowu po części skutkiem bardziej oży- 
wionego kredytowania przez inne banki. Ogólna suma udzielonych przez ten bank 
kredytów wzrosła w ciągu października o 8,7 milj. zł., co jest niewątpliwie bardzo 
umiarkowaną, liczbą, która tłumaczy się właśnie ową płynnością finansową przed- 
siębiorstw, oraz tem, iż prawdopodobnie ze względu na pogodę i zniżkę cen nie- 
których artykułów, rozmiary poczynionych przez kupców zapasów nie były znacz-, 
ne. O tem, iż konsument również nie dokonywał zakupów w normalnych roz- 
miarach świadczą też i znaczne rozmiary dopływu wkładów oszczędnościowych 
do P. K. O. Zazwyczaj są one w tym czasie bardziej umiarkowane, ponieważ 
posiadacze oszczędności wydatkują w tym okresie na zakupy, co równoważy 
w większym stopniu dopływ nowych oszczędności. 

Na tym tle sytuacja banków w październiku przedstawiała się następują- 
co: jeśli sądzić o tem będziemy na podstawie bilansów najbardziej aktywnych pla- 
cówek bankowych w większych ośrodkach finansowych kraju. Placówki te zano- 
towały dopływ wkładów, który zużyty na spłatę zadłużenia redyskontowego, oraz 
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na zwiększenie stanu kasy i sum do dyspozycji. Wysokość udzielonych kredytów 
wzrosła nieznacznie naskutek wycofania należności placówek z banków zagranicz- 
nych. W dziale kredytów nastąpiło dalsze zmniejszenie dyskonta na korzyść ra- 
chunków bieżących. 

Na odcinku walutowym nie zachodzą większe zmiany. Rozmiary rezerw 
kruszczowo-walutowych Banku Polskiego utrzymują się na mniejwięcej stałym 
poziomie. Dopływ walut i złota z detezauryzacji do Banku trwa. Pozwolił on za- 
pewne, łącznie ze znacznym dopływem dewiz z zagranicy na spłacenie zobowią- 
zań zagranicznych Banku Polskiego w poprzednich miesiącach. Istniały więc i za- 
pewne istnieje obeznie nadwyżka naszych wpływów pieniężnych z zagranicy w sto- 
sunku do wydatków. Pewne osłabienie kursów walut bloku złotego (poza złotym) 
w związku z czynnikami politycznemi nie odbiło się u nas zupełnie w objawach 
tezauryzacyjnych: kursy złotych monet poważniej nie zwyżkowały. 

Wiązano natomiast sytuację walutową krajów bloku złotego ze spadkiem 
kursów walorów giełdowych polskich w listopadzie, Kursy osłabły nieznacznie 
jednak już pod koniec października, zresztą dyskusja o szczerości zamierzeń za- 
chodnich państw bloku złotego jest dawniejszej jeszcze daty. Przeciętna rentowność 
pożyczek państwowych na koniec października wynosiła 10,89%/0 wobec 10,99% 
na koniec września. Lekki wzrost rentowności (a spadek kursów) listów zastaw- 
nych tłumaczy się łatwo ogłoszeniem nowych dekretów oddłużeniowych, i za- 
powiedzią nowych emisyj papierów wartościowych, które omawiamy gśdzieindziej 
(patrz glossa na str. 364). Jednakże sytuacja wewnętrzna na rynku pieniężnym 
i lokacyjnym nie dawała powodu do tej baissć-y, która nastąpiła w pierwszych 
tygodniach listopada. Była ona istotnie wywołana realizacją pewnych portfeli 
pożyczki stabilizacyjnej w Nowym Jorku, gdzie skorzystano ze stosunkowo wy- 
sokich kursów tej pożyczki, aby zrealizować zyski kursowe, i, jak pokazała przy- 
szłość, znaczną część ich odkupić po niższych kursach. Dnia 14 b. m. bowiem 
kursy tej pożyczki poszły gwałtownie w górę, i strata na kursie była w znacznym 
stopniu wyrównana. Notowania kursów 7/0 pożyczki stabilizacyjnej u nas ze spó- 
źnieniem podążają za notowaniami nowojorskiemi, wślad zaś za tą pożyczką wa- 
hają się kursy innych papierów wartościowych na giełdzie warszawskiej. Otóż 
należy stwierdzić, iż zniżka kunsów w Ameryce, jak i u nas prawie nie dotknęła 
pozostałych papierów, oprócz takich, które są przedmiotem gry giełdowej. Cała 
baissa okazała się zjawiskiem przejściowem i była zlokalizowana do najbardziej 
czułych papierów. Szybko poddająca się nastrojom chwili publiczność nasza po- 
częła snuć rozmaite przypuszczenia, oczywiście nietrafne, nie zastanawiano sie 
na giełdzie jednak nad tem, iż równocześnie dała się zaobserwować hausse'a na 
akcje, która nie znalazła odbicia w notowaniach na naszej giełdzie. 

Należy więc nadal skonstatować, iż sytuacja na rynku pieniężnym zasad- 
niczo jest zdrowa, i ogólna sytuacja gospodarcza również nie pozwala oczeki- 
wać żadnych procesów niekorzystnych dla przyszłej, dalszej poprawy stosunków 
pieniężno-kredytowych. 
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Bank Polski w październiku b. r. 

W ciągu października zapas złota 
wzrósł o dalsze 2,2 milj. zł. do 497,4 
milj. zł. Stan pieniędzy zagranicznych 
i dewiz obniżył się o 1,7 milj. zł. do 36,4 
milj. zł. 

Portfel wekslowy zmniejszył się w cią- 
gu października o 0,6 milj. zł. do 647,6 
milj. zł., stan pożyczek zabezpieczonych 
zastawami — o 2,6 milj. zł. do 67,1 milj. 
zł., natomiast portfel zdyskontowanych 
biletów skarbowych zwiększył się o 11,8 
milj. zł. do 30,1 milj. zł. W rezultacie 
ogólna suma wykorzystanych kredytów 
wzrosła o 8,6 milj. zł do 744,8 milj. zł. 


Zapas polskich monet srebrnych i bilo- 
nu zmniejszył się o 8,7 milj. zł. do 7,4 
milj. zł. 

Natychmiast płatne zobowiązania spa- 
dły o 38,5 milj. zł. do 181,5 milj. zł. 

Obieg biletów bankowych — w wyni- 
ku wyżej omówionych zmian — zwięk- 
szył się o 35,3 milj. zł. do 1.010,1 milj. 
zł. 

Pokrycie złotem wzrosło z 45.23%o0 na 
ultimo września do 45.57%/0 w końcu paź- 
dziernika i przekracza normę statową 
o przeszło 15 punktów. 

Stan kredytów rejestrowych na zastaw 
zboża, wykorzystanych przez banki w 
Banku Polskim wynosił na koniec paź- 
dziernika r. b. — 18,8 miljonów złotych. 

Poczynając od stycznia roku przyszłe- 
go rolnicy rozpoczną spłatę kredytów 
zastawowych, zaś do końca czerwca ro- 
ku 1935 kredyt rejestrowany ma być zał- 
kowicie spłacony. 


Bank Gospodarstwa Krajowego 
w październiku b. r. 


W październiku b. r. suma bilansowa 
bez inkasa i gwarancyj utrzymała się 
w porównaniu z końcem września na 
prawie niezmienionym poziomie: 2.119,9 
milj. zł. Pomimo to w poszczególnych 
działach bilansu zaznaczyły się dość du- 
że różnice, które znalazły swój wyraz 
w przyroście sumy działu handlowego 
o 17,2 milj. zł. oraz działu operacyj ze 
Skarbem Państwa o 2,9 milj. zł, pod- 


czas gdy suma działu emisyjnego zmala- 
ła o 20,3 milj. zł. 

W dziale handlowym nastąpił odpływ 
wkładów, rachunków banków oraz spa- 
dek sald pozostałych dwuch działów bi- 
lansu. Wkłady zmniejszyły się na ogólną 
sumę 1,8 milj. zł. do kwoty 276,2 milj. 
zł, przyczem odpływ wkładów a vista 
i terminowych wyniósł 3,4 milj. zł., róż- 
ne zaś salda kredytowe zwiększyły się 
o 1,6 milj. zł. Rachunki banków spadły 
o 3,4 milj. zł. do kwoty 37,4 milj. zl., 
podczas gdy salda działów zmalały 
o 10,6 milj. zł. 


Zwiększeniu natomiast uległo redys- 
konto na łączną kwotę 16,3 milj. do su- 
my 32,0 milj. zl, obejmując zapocząt- 
kowane w miesiącu sprawozdawczym re- 
dyskonto akceptów Banku Akceptacyj- 
nego. Pozatem powiększyły się: rachunki 
procentów i prowizyj o 3,4 milj., ra- 
chunki odziałów o 1,7 milj. etc. 

Pozycja Banku Akceptacyjnego, figu- 
rująca po obu stronach bilansu w wyso- 
kości 11,0 milj.zł., pozostaje w związku 
z wystawiem traty na podstawie za- 
wartych układów konwersyjnych. 


W stanie czynnym zaznaczył się roz- 
wój akcji kredytowej Banku szczegól- 
nie długoterminowej. Kasa, waluta i bo- 
ny utrzymywały się mniej więcej na po- 
ziomie z końca września b. r. t. j. 33,2 
milj. zł. Portłel papierów wartościowych 
został częściowo upłynniony, zmniejsza- 
jąc się o 2,1 milj. do sumy 95,3 milj. zł. 
Zmniejszyły się również kredyty krót- 
koterminowe o 1,1 milj. do kwoty 290,9 
milj. zł. Wzrosły natomiast kredyty dłu- 
$oterminowe na łączną sumę 6,6 milj. do 
133,7 milj. zł. 

Zmiany w dziale emisyjnym pozostają 
głównie w związku z przeprowadzeniem 
zapadłości ratalnej z dnia 1 kwietnia 
b. r. od pożyczek komunalnych i banko- 
wych oraz wypłatą kuponów i wylosowa- 
nych papierów płatnych dn. 1 paździer- 
nika b. r. Poważny spadek emisyj, wy- 
noszący 19,1 milj. zł. został spowodo- 
wany poza normalną amortyzacją w wy- 
sokości 2,4 milj. zł. przerachowaniem 
5140/0 obligacyj komunalnych dolaro- 
wych po kursie 19 — 5,40 zł. zmniej-- 
szającem stan emisji o 16,7 milj. zł. Ra- 
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ty pożyczek emisyjnych wzrosły o 2,9 
milj. do kwoty 41,8 milj. zł. jako wynik 
kompensaty zapadłości ratalnej z wpły- 
wami na raty zaległe i bieżące. W związ- 
ku z tem pozostaje spadek wpływów na 
raty bieżące o 2,0 milj. oraz rat przed- 
terminowych o 1,1 milj. zł. 

W dziale operacyj ze Skarbem Pań- 
stwa pożyczki budowlane z Państwowe- 
go Funduszu Budowlanego o 5,1 milj. do 
kwoty 337,8 milj. zł. Pozatem zwiększy- 
ły się „różne kredyty: o 2,9 milj. zł, 
podczas gdy „różne lokaty” wzrosły tyl- 
ko o 1,6 milj. zł. Na rachunkach spe- 
cjalnych zanotować wreszcie należy rów- 
noległy po obu stronach bilansu wzrost 
o 1,4 milj. zł. 


Państwowy Bank Rolny 
w pażdzierniku b. r. 


Bilans Państwowego Banku Rolnego 
na dzień 1 listopada 1934 r. w porówna- 
niu z bilansem na dzień 1 października 
1934 r. wykazuje następujące zmiany: 

Operacje czynne: 

Kredyty krótko i średnioterminowe 
wzrosły o 8,1 milj. zł. do 189,0 milj. zł., 
przyczem weksle zdyskontowane zwięk- 
szyły się o 8,3 milj. zł. do 80,7 milj. zł., 
pożyczki zabezpieczone wekslami i in- 
nemi dokumentami zmniejszyły się o 15 
milj. zł. do 80,7 milj. zł., pożyczki towa- 
rowe o 0,3 milj. zł. do 7,0 milj. zł., na- 
leżności z tytułu kredytu akceptacyjne- 
go wzrosły o 1,6 milj. zł. do 20,6 milj. 
zl. Na wzrost kredytów dyskontowych 
wpłynęło głównie dalsze realizowanie 
przez rolników kredytów na rejestrowy 
zastaw zboża i zaliczki zbożowe. Kredy- 
ty te osiągnęły na dz. 1 listopada b. r. 
sumę 8,8 milj. zł. Kredyt długotermino- 
wy w listach zastawnych i obligacjach 
meljoracyjnych w sumie 284,5 milj. zł. 
pozostał bez zmiany. Pożyczki z fundu- 
szów rządowych, administrowanych 
przez Bank, wzrosły o 10,3 milj. do 
520,6 milj. zł, głównie wskutek zakre- 
dytowanej nabywcom reszty ceny kupna 
śruntów z parcelowanych majątków pań- 
stwowych. 

Operacje bierne. 

Kapitały własne w sumie 170,5 milj. 
zł. nie uległy zmianie. Lokaty termino- 
we skarbowe zmniejszyły się o 8,2 milj. 
zł. do 37,2 milj. zł w związku z umarza- 
niem pożyczek, udzielonych na sanację 
spółdzielni rolniczo-handlowych. Wkła- 
dy w sumie 6,2 milj. zł. pozostały bez 
zmiany, zaś rachunki czekowe wzrosły o 
5,3 milj. zł. do 41,6 milj. zł. Stan ra- 


chunku Banki „„Nostro' zagraniczne 
zmniejszył się o 0,1 milj, zł. do 7,7 milj. 
zł Redyskonto w Banku Polskim wzro- 
sło o 4,8 milj. zł. do 159,5 milj. zł, z 
czego na środki własne Banku przypadło 
76,5 milj. zł. Stan emisji listów zastaw- 
nych i obligacyj meljoracyjnych w su- 
mie 282,9 milj. zł. nie uległ zmianie. 
Fundusze rządowe, administrowane przez 
Bank, zwiększyły się o 10,3 milj. zł. do 
565,5 milj. zł. 

Suma bilansowa zwiększyła się o 40,1 
milj. zł. do 1.673,8 milj. zł. 


P.K.O. w październiku b. r. 


Wkłady oszczędnościowe wzrosły w 
P. K. O. w październiku b. r. o dalsze 
10.282.674 zł. do łącznej sumy 585.269,746 
zł. Liczba oszczędzających w P. K. O. 
wzrosła w tym czasie o 41.720 osób i 
wynosiła na koniec października b. r. 
ogółem 1.403.203 osób. 


Ogólny obrót czekowy PKO, który wz 
wrześniu b. r. wynosił 2.145,5 milj. zł. 
zwiększył się w październiku b. r. o 
249,8 milj. zł. osiągając ogólną sumę 
2.395,3 milj. zł. Z sumy tej na obrót go- 
tówkowy przypada 577 milj. zł., nato- 
miast na obrót bezśgotówkowy  1.818,3 
milj. zł., czyli 76%/0 całego obrotu cze- 
kowego PKO. Stan wkładów na kontach 
czekowych wynosił na koniec paździer- 
nika 197,2 milj. zł, zatem w porówna- 
niu z końcowym stanem m-ca września 
zmalał o 7,1 milj. zł. 


Dział Ubezpieczeń na życie PKO uzy- 
skał w październiku b. r. 5.098 nowych 
polis ubezpieczeniowych na sumę ubez- 
pieczenia 7,1 milj. zł. Stan czynnych. 
polis ubezpieczeniowych na koniec m-ca 
sprawozdawczego wynosił 90.142 polis 
na sumę ubezpieczenia 146 milj. zł. 


Operacje czynne, mianowicie portfel 
papierów wartościowych własnych i fun- 
duszu zapasowego wzrósł w ciągu m-ca 
sprawozdawczego o przeszło 6 milj. zł. 
do ogólnej sumy 585,7 milj. zł. Kredy- 
ty bezpośrednie, a mianowicie skup we- 
ksli i akceptów, pożyczki wekslowe oraz 
pożyczki na zastaw papierów wartościo- 
wych i dywidendowych wzrosły o 2,2 
milj. zł. do łącznej sumy 29,5 milj. zł. 
W sumie tej największą pozycję wyno- 
szącą 13,1 milj. zł. stanowią pożyczki na 
zastaw papierów wartościowych i dy- 
widendowych. 

Pogotowie kasowe w stosunku do na- 
tychmiast płatnych zobowiązań wynosi- 
ło w październiku przeszło 260/0, 
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Banki prywatne we wrześniu b. r. 


Sytuacja banków prywatnych, według 
łącznego bilansu sporządzonego przez 
Komisarjat Bankowy Ministerstwa Skar- 
bu dla 43 banków prywatnych i 8 więk- 
szych domów bankowych, przedstawiała 
się we wrześniu następująco: 


W pasywach nastąpił wzrost wkładów 
o 4,4 milj. do 422,5 milj. zł. Wzrost ten 
spowodawny został zwiększeniem wkła- 
dów terminowych o 3,6 milj. oraz wkła- 
dów na książeczki wkładkowe o 18 
milj, podczas gdy wkłady à vista 
zmniejszyły się o 1,0 milj. zł. Wzrost 
wykazały również salda kredytowe ra- 
chunków bieżących o 1,4 milj. do 172,9 
milj. zł. Redyskonto weksli obniżyło się 
o 8,2 milj. do 143,4 milj. zł. Zobowią- 
zania wobec banków zagranicznych 
zwiększyły się natomiast o 8,3 milj. do 
153,8 milj. zł. | 


W aktywach portiel weksli zdyskonto- 
wanych podniósł się o 3,7 milj. do 342,5 
milj. zł. Zwiększyły się również salda 
debetowe rachunków bieżących o 30 milj. 
do 425,4 milj., pożyczki terminowe o 0,8 
milj. do 67,7 milj. oraz należności z ty- 
tułu wkładów konwersyjnych z rolnika- 
mi o 0,5 milj. do 23,9 milj, zł. Portfel 
własnych papierów wartościowych do- 
znał dalszej zwyżki o 3,8 milj. do 87,1 
milj. Dość silnej redukcji doznał we 
wrześniu stan kasy i sum do dyspozycji, 
który obniżył się o 6,4 milj. do 32,0 milj. 
zł. 


Suma bilansowa banków prywatnych 
wynosiła w końcu września 1.785,5 milj. 
wobec 1.770,6 milj. zł. w końcu sierpnia 


per. 


Stan wkładów oszczędnościowych 
w spółdzielniach kredytowych 


Według biuletynu Państwowej Rady 
Spółdzielczej ogólna suma wkładów o- 
szczędnościowych w spółdzielniach kre- 
dytowych, należących do związków re- 
wizyjnych na dzień 1 września r. b. wy- 
nesiła 250,5 miljonów zł., podczas gdy 
na 1 sierpnia r. b. 248,9 milj. zł. 


W spółdzielniach polskich wkłady o- 
szczędnościowe na dzień 1 września r. b. 
wynosiły 145,1 miljonów zł, w spół- 
dzielniach niemieckich — 60,6 milj. zł., 
w spółdzielniach żydowskich — 37,9 mil- 
jonów zł.. w spółdzielniach ukraińskich 
— 6.9 miij. zł. 


BANK 


Zmiany personalne w Banku Polskim 


Uchwałą Rady Banku Polskiego mia- 
nowany został Dyrektorem Banku p. dr. 
Tomasz Buczkowski, naczelnik wydzia- 
łów personalnego i prawnego Dyrekcji. 


Oddział Banku Cukrownictwa 
w Gdyni 


W listopadzie otworzony został w 
Gdyni oddział Banku Cukrownictwa w 
Poznaniu. Wiąże się to z działalnością 
eksportową Banku i rosnącego zaintere- 
sowania Gdynią jako pośrednika w han- 
dlu zagranicznym. 

Otwarty oddział Banku Cukrownictwa 
jest ósmą placówką bankową na terenie 
Gdyni. Dotychczas były tu czynne: 
Bank Gospodarstwa Krajowego, Pań- 
stwowy Bank Rolny, Komunalna Kasa 
Oszczędności, Bank Zachodni, Bank 
Francusko-Polski, Bank Premysłowy i 
Dom Bankowy J. Kugel i S-ka. 


Rada Banku Akceptacyjnego 


Dnia 6 listopada b. r. odbyło się pod 
przewodnictwem prezesa dr. Władysła- 
waWróblewskiego posiedzenie rady Ban- 
ku Akceptacyjnego. 


Na posiedzeniu tem rada Banku wy- 
słuchała informacyjnego sprawozdania 
dyrekcji, z którego wynika, że stan za- 
twierdzonych układów  konwersyjnych 
wyraża się obecnie ilością przeszło 
zk wkładów na ogólną sumę 120 milj. 
zł. 


Zpośród uchwalonych przez radę 
wniosków, na szczególną uwagę zasłu- 
guje uchwała obniżająca, w odniesieniu 
do spółdzielni kredytowych, normę u- 
dzielonych przez nie kredytów rolni- 
czych, stanowiącą podstawę do uzyska- 
nia przez nie uprawnień do bezpośred- 
niej współpracy z Bankiem Akceptacyj- 
nym. Dotychczas obowiązująca spół- 
dzielnie kredytowe norma 100.000 zł. — 
wierzytelności rolniczych, udzielonych z 
własnych środków — nigdzie nie zrefi- 
nansowanych, lub zrełinansowanych w 
Banku Polskim — została obniżona do 
50.000 zł. Uchwała ta da możność przy- 
stąpienia do prac konwersyjnych całemu 
szeregowi drobniejszych spółdzielni kre- 
dytowych, 

Wreszcie rada Banku poruszyła spra- 
wę podwyższenia kapitału zakładowego 
Banku Akceptacyjnego, a to w związku 
z nowem 'ustawodawstwem oddłużenio- 
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wem w rolnictwie — znakomicie rozsze- 
rzającem zakres działalności Banku. Do 
sprawy tej rada postanowiła powrócić 
na następnem swojem posiedzeniu. 


Zjazd Związku Towarzystw 
Kredytowych Miejskich 


W pierwszej połowie listopada odbył 
się w Kielcach zjazd Związku Towa- 
rzystw Kredytowych Miejskich, na któ- 
rym reprezentowane były towarzystwa 
kredytowe w Białymstoku, Częstocho- 
wie, Kaliszu, Kielcach, Lublinie, Łodzi, 
Piotrkowie, Płocku, Radomiu, Siedlcach, 
Warszawie i Wilnie. 


W wyniku obrad zjazdu powzięto sze- 
reg uchwał, mających aktualne znacze- 
nie dla reprezentowanych na zjeździe 
instytucyj, jak również i dla własności 
nieruchomej miejskiej. Spośród spraw 
powyższych należy wymienić uchwalenie 
projektu ramowego statutu dla towa- 
rzystw kredytowych miejskich, uzgod- 
nionego z polskiem prawem bankowem 
oraz z nowym kodeksem postępowania 
cywilnego. 

Następnie zjazd uznał, że zarówno ze 
względów na sprawy poszczególnych to- 
warzystw, jak i dla ściślejszej koordy- 
nacji spraw, mających znaczenie dla 
wszystkich towarzystw, konieczne jest 
zorganizowanie stałego biura Związku 
w Warszawie. 


Spośród referatów, zgłoszonych do 
dyskusji, skierowano do prezydjum 
Związku referat o konieczności wzno- 
wienia działalności emisyjnej towarzystw 
kredytowych miejskich, celem poczynie- 
"nia przez prezydjum starań w tej spra- 
wie wobec właściwych władz. Ponadto 
upoważniono prezydjum do poczynienia 
starań o przedłużenie terminu mocy o- 
bowiązującej przepisów, ustalających na 
0,2%/0 stawkę opłaty  stemplowej od 
przewłaszczeń nieruchomości, objętych 
przez towarzystwa w trybie postępowa- 
nia egzekucyjnego. 


Do prezydjum Związku wchodzą obec- 
nie, po dokonaniu wyborów uzupełnia- 
jących: p. Marjan Byczkowski, jako 
prezes oraz pp. dr. Artur Potocki, Ta- 
deusz Pieńkowski, Józef Pogonowski i 
Stanisław Gintel — jako członkowie 
prezydjum. Na stanowisko dyrektora 
biura Związku zaangażowany został pre- 
zes prezydjum p. Ludwik Wędołowski, 
dyrektor biura Polskiego Związku Zrze- 
szeń Własności Nieruchomej Miejskiej. 


Akcja rozprowadzenia bonów 
Funduszu Inwestycyjnego 


W końcu października odbyło się ple- 
narne posiedzenie Państwowego Syndy- 
katu Bonów Funduszu Inwestycyjnego, 
przy współudziale przedstawicieli mini- 
sterstw i samorządu gospodarczego. Ze- 
brani wysłuchali sprawozdania z dzia- 
łalności Syndykatu za okres od 27 
czerwca do 15 października r. b. 

Ze sprawozdania tego wynika, że ak- 
cja rozprowadzenia bonów Funduszu 
rozwija się bardzo pomyślnie. Rozpro- 
wadzeniem bonów zajmują się banki pań- 
stwowe, komunalne kasy oszczędności, 
iak również urzędy państwowe, te o- 
statnie przyjmują bony jako wadja. 
Zamierzenia Syndykatu idą po linji roz- 
prowadzenia bonów w małych partjach 
za pośrednictwem pracowników przy 
wypłacie poborów. Jeżeli chodzi o usto- 
sunkowanie się firm do przyjmowania 
bonów przy zapłacie, to odpowiednia ak- 
cja została pomyślnie i całkowicie prze- 
prowadzona przez Syndykat przy współ- 
udziale izb przemysłowo - handlowych 
i rzemieślniczych. Sprawa rozprowadze- 
nia bonów przez urzędy państwowe na- 
potyka na pewne trudności ze względu 
na obowiązujące przepisy rachunkowe. 
Syndykat uważa za wskazane rozciągnąć 
akcję w formie rozproszkowanej na 
urzędników państwowych, co w dużym 
stopniw przyczyniłoby się do dalszej 
popularyzacji bonów wśród społeczeń- 
stwa. Dotychczas około 50/0 emitowa- 
nych bonów znajduje się w obiegu, co 
należy uważać za znaczny sukces Syn- 
dykatu. 


Utworzenie Powierniczego 
Towarzystwa Eksportowego 


Już oddawna średni i mali eksporte- 
rzy narzekali, że nie mogą znikąd uzy- 
skać środków, potrzebnych nietylko na 
sfinansowanie samego wywozu lecz rów- 
nież i na stadja przygotowawcze. a więc 
zakup surowca, przerób i t. d. Ten bo- 
wiem typ eksportera, mimo niewątpli- 
wych i znacznych możliwości wywozo- 
wych nie posiadał ani dostatecznych 
środków obrotowych własnych, ani też 
majątku, który mógłby służyć bankom 
iako zabezpieczenie ewentualnego kre- 
dytu. 

Hamująco wpływał również na zbli- 
żenie banków do drobnych i średnich 
średnich eksporterów brak doświadcze- 
nia z ich strony, jak również nie zaw- 
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sze będące na wysokości zadania meto- 
dy pracy oraz nastawienia naszej ban- 
kowości prywatnej. 

Te wszystkie zagadnienia były od- 
dawna przedmiotem poważnej troski 
czynników  miarodajnych. W wyniku 
szeregu badań oraz rozmów, jakie prze- 
prowadziły w tym przedmiocie Izby 
Przemysłowo - Handlowe z Izbą War- 
szawską na czele, zostało utworzone Po- 
wiernicze Towarzystwo Eksportowe, w 
formie spółki z ograniczoną odpowie- 
dzialnością pod nazwą „Peteks'. Udzia- 
łowcami Towarzystwa są: Izba Przemy- 
słowo - Handlowa w Warszawie, Stowa- 
rzyszenie Kupców Polskich, Centrala 
Związku Kupców, Polskie Towarzystwo 
Handlu Kompensacyjnego oraz Polska 
Centrala Importu Kawy. Spółka, operu- 
iąca kapitałem zakładowym w wysoko- 
ści 10.000 zł. oraz funduszem gwaran- 
cyjnym w wysokości 100.000 zł. ma na 
celu pośredniczenie pomiędzy bankami 
a drobnymi i średnimi eksporterami w 
uzyskiwaniu przez nich kredytów na 
przygotowanie towaru na eksport. Po- 
wiernicze Towarzystwo Eksportowe czu- 
wa, by towar został dostarczony odbior- 
cy i to w gatunku, przezeń wymaganym, 
udzielając poręki za zobowiązania eks- 
portera wobec banku. Ponadto  „Pe- 
teks na żądanie osób zainteresowanych 
przeprowadza i inne czynności, mające 
na celu ułatwienie w zakresie wywozu. 

Potrzeby i możliwości, jakie istnieją 
na tym odcinku gospodarstwa społecz- 
nego każą się spodziewać, że nowo- 
utworzone Towarzystwo spełni nader 
ważną funkcję gospodarczą, przyczynia- 
jąc się zarówno do wzmożenia ekspor- 
tu niektórych grup towarowych, jak i do 
ściślejszej współpracy banków, z pew- 
nemi dotąd po macoszemu, traktowa- 
nemi słerami produkcyjnemi kraju. 


KRONIKA ZAGRANICZNA 
Duński Bank Narodowy w 1933/34 r. 


Rok sprawozdawczy Banku Narodo- 
wego Duńskiego obejmuje okres od 1 
sierpnia do 31 lipca. Poniżej podajemy 
ważniejsze szczegóły ze sprawozdania 
tego Banku za okres ubiegły. 

Jak wiadomo, Danja należy do t. zw. 
bloku sterlingowego. Kurs korony w 
stosunku do łumta utrzymywał się w cią- 
gu okresu sprawozdawczego na niezmie- 
nionym poziomie; zaznaczyć jednak na- 
leży, że obecna wartość w złocie koro- 
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ny została obniżona do 49%/0o dawnego 
parytetu. 

Pogłoski o dalszej jakoby deprecjacji 
korony duńskiej, której domagały się 
sfery rolnicze, zainteresowane w eks- 
porcie do Anglji, wywołały w roku spra- 
wozdawczym szybsze niż zazwyczaj re- 
gulowanie zobowiązań zagranicznych 
przez dłużników duńskich i w związku 
z tem gwałtowne zapotrzebowanie de- 
wiz. Dopiero kategoryczne oświadczenie 
rządu, iż nie dopuści do dalszego obni- 
żenia wartości korony, położyło kres. 
niepokojom. 

W związku z nastrojami, jakie pano- 
wały na rynku walutowym, Bank Duń- 
ski zmuszony był jednak do znaczniej- 
szej sprzedaży posiadanych dewiz, wo- 
bec czego zapas dewiz i należności za- 
granicznych Banku zmniejszył się z 35,5 
milj. Kr. do 4,7 milj. Kr. Jednocześnie 
wzrosło zadłużenie Banku na rachunku 
korespondentów zagranicznych z 20 mily. 
Kr. do 59,7 milj. Kr. 

Działalność kredytowa Banku Naro- 
dowego Duńskiego w roku sprawozdaw- 
czym polegała przedewszystkiem na u- 
dzieleniu znacznych pożyczek na rachu- 
nek t. zw. „Funduszu Kryzysowego , 
którego stan, wynoszący 31. 7. 1933 r. 
zaledwie 4,8 milj. Kr., wzrósł w okre- 
sie sprawozdawczym dó 137,7 milj. Kr. 
Fundusz ten, utworzony w maju 1933 r., 
ma na celu udzielanie pomocy finanso- 
wej bankom i kasom oszczędności, w 
wypadkach gwałtownego wycofania 
wkładów, oraz udzielanie pożyczek in- 
stytucjom kredytowym ziemskim, któ- 
re — wobec wprowadzenia ustawodaw- 
stwa oddłużzniowego dla rolników — 
zmuszone były rozterminować wierzy- 
telności rolnicze na dłuższy okres. W 
związku z pomocą, udzielaną instytu- 
cjom kredytu rolniczego, Bank zakupy- 
wał w roku 1933/34 na rachunek Fun- 
duszu Kryzysowego znaczną ilość obli- 
gacyj towarzystw kredytowych ziem- 
skich. Niezależnie od powyższej akcji, 
Bank zwiększył również zapas papierów 
wartościowych własnych przez zakup 
akcyj i obligacyj na rachunek własny. 

Portfel papierów wartościowych 
wzrósł o 38 milj. Kr. do 149,7 milj. Kr. 
Portfel wekslowy Banku nie wykazał 
większych zmian i utrzymał się prawie 
na poziomie z roku 1932/33. Dług Skar- 
bu Państwa zmniejszył się znacznie z 
67,7 milj. Kr. do 38,2 milj. Kr. 

W dążeniu do potanienia kredytu, 
Bank obniżył w okresie sprawozdawczym 
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stopę dyskontową z 3% do 2/⁄⁄2%0 oraz 
stopę zastawową: od zastawu obligacyj 
z 3%0/0 do 3% zaś od zastawu akcyj 
z 40/0 do 3270. Są to najniższe stopy, 
stosowane kiedykolwiek przez Bank. 

Obieg biletów Banku zwiększył się, w 
porównaniu z końcem poprzedniego ro- 
Ë sprawozdawczego, o prawie 30 milj. 

R: 

Na uwagę zasługuje ponadto pozycja 
„Rezerwa na różnice kursowe” w sumie 
19,5 milj. Kr. Rezerwa ta została stwo- 
rzona przez odpisanie zysków książko- 
wych na kursie akcyj i obligacyj, sta- 
nowiących własność Banku i ma na celu 
wyrównanie strat, mogących powstać na 
portfelu własnym papierów wartościo- 
wych oraz na pożyczkach, udzielonych 
na rachunek Funduszu Kryzysowego. 

Zysk netto Banku w roku 1933/34 
zmniejszył się do 4,5 milj. Kr., wobec 
7,5 milj. Kr. w roku poprzedzającym. 
Do tak poważnego spadku zysków przy 
czyniło się głównie obniżenie stopy dy- 
skontowej. 

Dywidenda za rok 1933/34 ustalona 
została na 8%. (m. h.). 


Wielka operacja konwersyjna 
w Danii 


W dn. 6 b. m. premjer Stauning 
wniósł do parlamentu projekt ustawy, 
upoważniającej rząd do przeprowadze- 
nia przymusowej konwersji 42 i 5% 
obligacyj, zahipotekowanych na własno- 
Ści ziemskiej lub nieruchomościach miej- 
skich na nowe 4°/o-we obligacje pożycz- 
ki konwersyjnej. W ten sposób skon- 
wertowane mają być obligacje na ogól- 
ną sumę 2.600 milj. koron. 

Posiadacze 4400 obligacyj, którzy 
wymienią je na obligacje pożyczki kon- 
wersyjnej otrzymają premję w wysoko- 
ści 2/0, posiadacze 5'/o-wych obligacyj— 
premję w wysokości 4/0, która wypła- 
cona im zostanie ze specjalnego fundu- 
szu konwersyjnego. Fundusz ten, któ- 
rym zarządzać będzie Bank Narodowy, 
utworzony zostanie drogą nałożenia spe- 
cjalnej daniny na dłużników, którzy za- 
robią na tej konwersji. Na r-k fundu- 
szu konwersyjnego zapisane zostaną o- 
bligacje, których posiadacze nie zgo- 
dzą się na konwersję i zażądają spłaty 
w gotówce. 

Wyżej wymieniona ustawa upoważniać 
ma także Ministra Handlu do przepro- 
wadzania przymusowego obniżenia opro- 
centowania wkładów w bankach i in- 
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stytucjach oszczędnościowych przy jed- 
noczesnem obniżeniu procentów, pobie- 
ranych przez te instytucje od udziela- 
nych kredytów. 


Francuski- rynek pieniężny 
i kapitałowy 


Sytuacja na francuskim rynku pie- 
niężnym kształtowała się od wiosny r. b. 
pod korzystnym wpływem polityki fi- 
nansowej rządu Doumergue' a, dążącej do 
zrównoważenia budżetu, zmniejszenia 
ciężarów podatkowych oraz obniżenia 
poziomu cen. Wyrazem powrotu zaufa- 
nia na rynku paryskim jest przypływ 
kapitałów zagranicznych, głównie z Lon- 
dynu, podaż złota, poprzednio tezaury- 
zowaneśgo, oraz wzrost wkładów w insty- 
tucjach kredytowych; ogólna suma wkła- 
dów w czterech wielkich bankach depo- 
zytowych, w Narodowej Kasie Oszczęd- 
ności oraz w prywatnych kasach oszczęd- 
nościowych, przekroczyła w końcu sier- 
pnia b. r. 90 miljrd. franków. 

Fundusze nagromadzone na rynku pie- 
niężnym nie znajdują obecnie dostatecz- 
nych możliwości lokacyjnych w opera- 
cjach krótkoterminowych, głównie wsku- 
tek ograniczenia bankowych lokat za- 
śranicznych, stagnacji na giełdzie pa- 
ryskiej, braku odpowiedniego materja- 
łu wekslowego i obniżenia w roku bie- 
żącym sumy bonów skarbowych w obiegu 
z 15 do 10 miljardów franków. W tych 
warunkach, znaczna podaż kapitałów 
przyczyniła się do wydatnego obniżenia 
oprocentowania pieniądza krótkotermi- 
nowego. 

Skarb państwa — korzystając ze zniż- 
kowej tendencji stopy rynkowej — ob- 
niżył w roku bieżącym czterokrotnie o- 
procentowanie swych bonów. 

Obecne oprocentowanie bonów skar- 
bowych jest najniższe od lutego 1933 r. 
wynosząc od 0/0 (jednomiesięczne) do 
23/.0/, (3 mies. do 1 roku). 

Znaczna płynność rynku pieniężnego 
nie wywarła jednak dotychczas decydu- 
jącego wpływu na sytuację rynku ka- 
pitałowego. Ten ostatni pozostaje nadal 
pod wpływem polityki rządów francus- 
kich, które — począwszy od 1931 roku— 
niemal bez przerwy uciekały się do ope- 
racyj kredytowych celem zrównoważe- 
nia budżetu państwowego. Częste emi- 
sje Skarbu (w roku bieżącym przekro- 
czyły one już 18 miljardów franków), 
dokonywane na coraz to uciążliwszych 
dla państwa warunkach, oraz wysokie o- 
podatkowanie walorów na rynku fran- 
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cuskim, przyczynily sie élównie do wy- 
śrubowania stopy procentowej na rynku 
kapitałowym do poziomu najwyższego 
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przedsiębiorstw prywatnych, dokonane 
na rynku paryskim oraz przeciętne opro- 
centowanie emitowanych obligacyj 


od czasu stabilizacji franka. Emisje przedstawiają się jak następuje: 
Przeciętna 1 goa 4 
miesięczna 


Przeciętne oproc. obligacyj 537 300 | 286 161 
Emisje walorów (w milj. fr.) | 524 | 5:81 


Znizkowa tendencja stopy procento- 
wej, jaka zaznaczyła się w okresie maj— 
lipiec r. b. na francuskim rynku kapi- 
tałowym, w sierpniu ustąpiła miejsca 
ponownie tendencji zwyżkowej, co przy- 
pisać należy przedewszystkiem niepew- 
nej wewnętrznej sytuacji politycznej o- 
raz wzmożonej w tym czasie propagan- 
dzie na rzecz dewaluacji franka. 

Tak duża rozpiętość stóp procento- 
wych na rynkach pieniężnym i kapita- 
łowym nie wywołała dotychczas wzro- 
stu zainteresowania kapitalistów walo- 
rami długoterminowemi. Wprawdzie o- 
statnia emisja obligacyj skarbowych o- 
siąśgnęła poważny sukces, subskrypcja 
bowiem przekroczyła sumę 8,5 miljar- 
dów franków, należy jednak wziąć pod 
uwagę, że chodziło tu o obligacje śred- 
nioterminowe — 3, 6 i 10-cioletnie, nie 
zaś o długoterminowe walory. Rzeczy- 
wiste oprocentowanie emitowanych o- 
statnio obliśgacyj jest stosunkowo bar- 


Bicie monet złotych we Francji 


Komisja finansowa Izby — w dyskusji 
nad preliminarzem budżetowym za 1935 
r. — uchwaliła potrzebny kredyt na wy- 
bicie w 1935 r. monet złotych na sumę 
1 miljrd. fr. Minister Finansów zgo- 
dził się na to dlatego, że w przyszło- 
ści należy zapewnić normalne funkcjo- 
nowanie ustawy monetarnej z 1928 r., 
która przewiduje obieg monet złotych. 
Narazie monety te nie będą puszczone 
w obieg. 

Ponieważ należałoby puścić w obieg 
cdrazu przynajmniej 10 miljrd. fr. mo- 
net, mennica będzie wybijać tę ilość 
stopniowo, około 1 miljarda monet rocz- 
nie tak, że dopiero za jakieś 10 lat bę- 
dzie można przystąpić do wypuszczenia 
ich w obieg. 


1932 | 1933 | maj 


czerwiec wrzesień 


lipiec | sierpień 


653 | 130 134 


6:50| 630 |5%65 | 5'90 6'45 


dzo wysokie i wynosi 5,90%/0. Powodze- 
nie ostatniej operacji kredytowej Skarbu 
pozwoli mu — zdaniem Ministra Finan- 
sów — wywiązać się w ciągu najbliż- 
szych dwu lat ze swych zobowiązań, bez 
ponownego uciekania się do zasobów 
rynku kapitałowego. 

Poprawa sytuacji Skarbu państwa bę- 
dzie miała doniosłe znaczenie dla układu 
stosunków na rynku kapitałowym, jed- 
nak zdecydowane ożywienie na tym ryn- 
ku uzależnione jest przedewszystkiem 
od wewnętrznej sytuacji politycznej i 
zaufania do franka. (Ë. ski.). 


Niemiecko-angielski układ 
handlowy 


Dnia 1 listopada został podpisany no- 
wy niemiecko - angielski układ banko- 
wy, który reguluje trzy różne zagadnie- 
nia: 1) sposób zapłaty przywozu an- 
śielskiego do Niemiec, 2) uregulowanie 
zaległych zobowiązań niemieckich z ty- 
tułw importu towarów z Anglji, 3) unor- 
mowanie niemieckich zobowiązań z ty- 
tułu pożyczki Dawes'a i Younga. 

Ze strony niemieckiej był w czasie ro- 
kowań położony nacisk na to, aby w 
układzie została zastosowana zasadni- 
cza myśl „nowego planu niemieckiego“, 
według którego przywóz uzależniony 
jest od każdorazowego zapasu dewiz. 
W zwiazku z tem układ zawiera posta- 
nowienie, że o ile zabraknie dewiz na 
opłacanie angielskiego importu do Nie- 
miec, rząd niemiecki ma prawo w po- 
rozumieniu z rządem angielskim, do 
przejściowego ograniczenia przydziału 
zezwoleń dewizowych na import angiel- 
skich towarów. 

W ostatniem stadjum rokowań obie 
strony doszły do przekonania, że do- 
świadczenie z układu clearingowego nie- 
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miecko - angielskiego nie wypadło po- 
myślnie, gdyż doprowadził on do od- 
wrócenia bilansu handlowego. Dlatego 
postanowiono porzucić system układów 
clearingowych. Wymiana towarowa nie 
będzie obecnie uzależniona od mecha: 
nizmu takiego układu, lecz Reichsbank 
będzie dostarczał dewiz na zakup an- 
gielskich towarów z zapasów, które 
wpłyną z eksportu niemieckiego do An- 
glji. Niemcy zobowiązały się dostar- 
czać pewnych ilości dewiz według klu- 
cza, który dla angielskiego wywozu do 
Niemiec oraz niemieckiego do Anglji 
wynosi 55 : 100. 

W sprawie zaległych zobowiązań nie- 
mieckich osiągnięto rezultat, polegają- 
cy na uznaniu przez stronę niemiecką 
ważności tych zobowiązań. Dla ich ure- 
gulowania Bank Rzeszy będzie dostar- 
czał co miesiąc pewną sumę w wysoko- 
ści 10%/0 wartości niemieckiego wywozu 
do Anglji Ponadto natychmiast po 
wejściw w życie układu zostanie wpła- 
cona jednorazowa suma 400 tys. £. 

Co się tyczy uregulowania niemieckich 
zobowiązań z tytułu pożyczek Dawes'a 
i Young'a, to układ przewiduje, że bę- 
dzie się ono odbywało w sposób dotych- 
czasowy, określony porozumieniem z dn. 
4 lipca b. r. 


Trudności dewizowe Niemiec 


Po zawieszeniu przez Niemcy od 1 
lipca b. r. transferu sum z tytułu śred- 
nio- i długoterminowych zobowiązań wo- 
nec zagranicy, Bank Rzeszy ustalił wów- 
czas następujący sposób opłaty procen- 
tów od tych zobowiązań. Posiadaczom 
kuponów z terminami płatności od 1 
lipca 1934 r. do 30 czerwca 1935 r. za- 
proponowano zamianę kuponów na 3% 
fundowane obligacje Kasy Konwers- 
syjnej, płatne 1 stycznia 1945 r. Wie- 
rzycielom, którzy nie zgodzili się na za- 
mianę, miał Bank Rzeszy wypłacić go- 
tówką 40°% wartości kuponów, jednak 
z zastrzeżeniem, że: 1) zapłata nastąpi 
najwcześniej w 6 mies. po terminie płat- 
ności kuponu, 2) o ile na wypłatę po- 
zwoli sytuacja dewizowa Banku Rzeszy. 

Z 40'%V/0-wej zapłaty gotówkowej mogli 
korzystać również posiadacze 39/0-wych 
obligacyj, o ile zrezygnowaliby z pozo- 
stałych 60/0 należności. 

Obecnie Bank Rzeszy wydał komuni- 
kat, w którym — powołując się na trud- 
ną sytuację dewizową — wypowiedział 
opłacanie gotówką kuponów oraz 39 /o- 


wych cbligacyj fundowanych. Należy za- 
znaczyć, że powyższe zarządzenie nie 
dotyczy opłaty kuponów, znajdujących 
się w posiadaniu obywateli szwajcar- 
skich, holenderskich i szwedzkich, gdyż 
sposób opłacania kuponów został z te- 
mi krajami uregulowany w ramach u- 
kładów rozrachunkowych. Nie dotyczy 
ono również kuponów od pożyczek Da- 
wesa i Young a. 


Po roku wprowadzenia w Niemczech 
polityki otwartego rynku 


Gdy przed rokiem Bank Rzeszy zo- 
stał upoważniony w drodze zmiany sta- 
tutu do zakupów na giełdzie papierów 
o stałem oprocentowaniu i zaliczania ich 
do pokrycia bankowego, przypuszczano 
ogólnie, że przyczyni się to do szybkie- 
go podwyższenia kursów papierów, a 
tem samem do obniżenia ich rentowno- 
Ści, która jest miarodajną dla wysoko- 
Ści stopy procentowej w kraju. Spodzie- 
wano się ponadto, że już sama możli- 
wość interwencji na rynku papierów ze 
strony Banku Rzeszy będzie wpływała 
hamująco na podaż, tak, że Bank przy 
pomocy stosunkowo niedużych środków 
przygotuje w krótkim czasie rynek do 
konwersji obligacyj. Wbrew tym prze- 
widywaniom rentowność pożyczek jest 
dziś tylko nieco niższa, niż przed ro- 
kiem (6,7% wobec 7%/0). Dwa razy 
Bank Rzeszy interwenjował skutecznie: 
w listopadzie u. r. przez przejęcie bo- 
nów podatkowych oraz w czerwcu przy 
emisji państwowej pożyczki konwersyj- 
nej. Jakkolwiek zdołano w ten sposób 
podwyższyć kursy powyższych walorów, 
to jednak rozmiary tranzakcyj Banku, 
które nie przekroczyły sumy 400 milj. 
RM., były za małe, aby to mogło wy- 
wołać większą zwyżkę ogólnego pozio- 
mu kursów. Pozatem odgrywał tu tak- 
że pewną rolę wzrost zainteresowania 
dla akcji kosztem obligacyj w związku 
z ożywieniem w niektórych dziedzinach 
przemysłu. Obecnie jednak nastąpił od- 
wrót publiczności od akcyj do papie- 
rów lokacyjnych, co stwarza psycholo- 
giczne warunki dla skuteczności opera- 
cyj na wolnym rynku, gdyby tylko Bank 
Rzeszy, pomimo wchłonięcia dużej ilo- 
ści weksii pochodzących z państwowego 
programu dostarczenia pracy (Arbeits- 
beschałfungswechsel), mógł znaleźć na 
ten cel dostateczne środki. (Wirtschafts- 
dienst). 
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Nowy system kontroli handlu 
zagranicznego w Rumunii 


W dniu 15 listopada b. r. wchodzą w 
życie w Rumunji nowe przepisy regla- 
mentacji handlu zagranicznego. Według 
tych przepisów przywóz nie może w 
żadnym wypadku wynieść więcej niż 
600%/0 wartości dokonanego wywozu. Za- 
płata eksportu rumuńskiego musi być 
dokonana w walucie zagranicznej. 
Wszystkie dewizy uzyskane z eksportu 
mają być odprowadzane do rumuńskie- 
go Banku Narodowego, który zatrzyma 
40/0 tych dewiz. 


Zjazd amerykańskich bankierów 


Prezes Związku amerykańskich ban- 
kierów p. Francis Law wygłosił w dn. 
23 b. m. w Waszyngtonie na otwarciu 
dorocznego zjazdu przemówienie, w któ- 
rem podkreślił, że żadna ze ster gospo- 
darczych nie pragnie tak poprawy, jak 
bankierzy. „Byłoby to jednak szaleń- 
stwem marzyć o tem, aby poprawa osiąg- 
nieta być mogła o własnych siłach. U- 
tracone placówki w handlu zagranicz- 
nym muszą być bezwarunkowo odzyska- 
ne. Wszystko co stoi na przeszkodzie 
do rozwoju handlu zagranicznego Sta- 
nów Zjednoczonych musi być usunięte. 

Przezes Instytucji gwarantującej wkła- 
dy bankowe p. Crewley przedstawił w 
swem przemówieniu 5-punktowy pro- 
gram ustawodawczy, kto winien uzy- 
skać poparcie sfer bankowych: 1) wa- 
runki kwalifikowania członków, nada- 
jących się do należenia do tej instytucji 
winny być zaostrzone, a mianowicie: na- 
leży wprowadzić warunek odpowiednie- 
go stosunku kapitału do wkładów za- 
miast obecnie obowiązującego warunku 
ogólnej wypłacalności, 2) należy prolon- 
gować obecną tymczasową maksymalną 
śranicę (5 tys. dol.) dla wkładów, które 


mcgą być zabezpieczone na jednym ra- 
chunku, 3) należy upoważnić instytucję 
do wydania przepisów gwarantujących 
racjonalne zastosowanie Ustawy o gwa- 
rantowaniu wkładów, 4) upoważnić in- 
stytucję tę do przejmowania aktywów 
słabych banków na rzecz instytucji gwa- 
rantującej wkłady, celem zabezpiecze- 
nia także małych wkładów. P. Crewley 
wypowiedział przy tem przekonanie, że 
podwyższenie obecnej maksymalnej sumy 
(5 tys. dol.) gwarantowanego wkładu nie 
jest przewidywane, co uspokoiło stery 
bankowe, obawiające się, że „nadszedł 
czas, w którym wszystkie wkłady bez 
względu na ich wysokość będą musiały 
być gwarantowane". 


Zniesienie ograniczeń dewizowych 
w Stanach Zjednoczonych 


Minister skarbu Stanów Zjednoczo- 
nych Morgenthau zarządził zniesienie 
wszystkich ograniczeń eksportu dewiz z 
Ameryki, o ile eksport ten jest koniecz- 
ny z uwagi naprzykład na tranzakcje 
walorami. Jak wiadomo, dotychczas po- 
trzebne było uzyskiwanie pozwoleń spe- 
cjalnych dla eksportu dewiz, wynikają- 
cego z obrotu walorami giełdowemi. Jed- 
nak skarb traktował tę sprawę bardzo 
liberalnie i zasadniczo udzielał pozwo- 
leń wszystkim zgłaszającym się. Wy- 
jątki robione były tylko w pewnych o» 
kresach, kiedy ucieczka kapitałów z 
Ameryki przyjmowała rozmiary niepo- 
kojące (np. w listopadzie r. ub.). Obec- 
na decyzja jest więc właściwie tylko 
formalnem potwierdzeniem istniejącego 
od pewnego okresu czasu stanu faktycz- 
nego. Zaznaczyć wszakże należy, że — 
jakkolwiek wolno już obecnie transtero- 
wać dewizy amerykańskie lub kredyty 
w każdej dewizie zagranicznej — wy- 
wóz certyfikatów złotych jest w dal- 
szym ciągu zakazany. 
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O kredyt dla rzemiosł. W „Gospodarce Narodowej“ z dn. 1 li- 
stopada r. b. p. C. Piotrowski w artykule p. t. „W obronie „kłopotli- 
wego rzemiosła wypowiada szereg uwag o niezmiernie ważnem za- 
$adnieniu kredytu rzemieślnicześo. Uwagi swoje nawiązuje on do ar- 
tykułu p. K, Sokołowskiego p. t. „Kłopotliwe rzemiosło'', umieszczo- 
nego poprzednio (1. VIII.) w temże piśmie. 

Autor przypomina, że 

„1.350.000 zatrudnionych w rzemiośle dwukrotnie przewyższa liczbę za- 
trudnionych w wielkim przemyśle, wynoszącą w okresie najlepszej konjun- 
ktury zatrudnienia (r. 1928) około 800.000 ludzi". 

i Ze 
„W 1928 r. dochód z zajęć rzemieślniczych osiągnął 272 miljony zlo- 
tych, bezmała 7/0 ogólnych dochodów tundowanych, w 1931 r. 316 miljonów 

złotych, t. j. blisko 100/0". 
wreszcie, że 

„kredyt ze źródeł państwowych, samorządowych, spółdzielczych i pry- 
watnych wynosił pod koniec 1932 r. ponad 37 miljonów". 
co razem stanowiło ledwo 170/0. 

P. Piotrowski zastanawia się nad „gwarancjami dla tego kredytu 
i twierdzi, że nie jest to sprawa tak ważna, gdyż rzemiosła odznaczają 
się „wysoką wypłacalnością . 

o do rodzaju kredytu, to sądzi, że potrzebny jest zarówno inwe- 
stycyjny, jak i dość długi — obrotowy. 

Najważniejsza kwestja to: skąd wziąć pieniądze? Otóż według 
autora, 

„rzemiosło samo, dobrowolnie, nie złoży kapitałów w takiej wysokości, 

któraby pozwoliła na podjęcie poważniejszej akcji kredytowej. Projekt b. p. 

Herszberga *) powołania do życia funduszu inwestycyjno-obrotowego dla rze- 

miosła trzeba będzie rozważyć". 

Co się tyczy instytucyj, rozprowadzających kredyty, to autor 
mniema, że 

„kto wie, czy w danych warunkach nie najlepiej byłoby utrzymać do- 
tychczasową praktykę rozprowadzenia kredytów za pośrednictwem K. K. O. 

Równolegle trzeba będzie dokładać wszelkich starań, aby rzemiosło sa- 
mo od dołu stwarzało samopomocowe instytucje kredytowe". 


") Na konferencji w ministerstwie przem. i handlu. 
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Głos rolniczy o dekretach oddłużeniowych. „Gazeta Rolni- 
cza” z dn. 9 listopada r. b. w artykule wstępnym p. t. „Dekrety oddłu- 
żeniowe wypowiada o nich następującą opinię: 


„Plusem ustawodawstwa oddłużeniowego jest niewątpliwie próba roz- 
wiązania spraw oddłużeniowych, jako całości, i próba pewnej metody w roz- 
wiązaniu tego zagadnienia. Warunki finansowe skarbu i troska o zachowanie 
w całości aparatu kredytu zorganizowanego niewątpliwie zmuszały twórców 
tego ustawodawstwa do wielu ograniczeń ullg i krępowały bodaj nadmiernie 
ich inicjatywę. Pozatem grały tu rolę także motywy polityczne i socjalne. 
Ofiarą ograniczeń ulg padły gospodarstwa folwarczne. Dekrety nie wyjaś- 
niają, niestety, całkowicie sytuacji finansowej rolnictwa. Zwłaszcza mamy tu 
na myśli sprawę ciężarów publiczno-prawnych: sądzę, że przynajmniej czę- 
ściowo zagadnienie to można było rozwiązać w ramach dekretu lub w ścisłym 
z nim związku”. 


Co to jest inflacja i deflacja? Niema chyba dzisiaj artykułu 
gospodarczego czy rozprawy, śdzieby nie operowano temi pojęciami, 
a jednak rozbieżność poślądów na nie jest ogromna. W kwartalniku 
„Ekonomista“ (t. III. 1934) stara się p. Adam Heydel rzucić światło 
na to zagadnienie. Autor zatytułował swój artykuł: „Co to jest infla- 
cja i deflacja? „ale wyznaje, że nie potrafi zdełinjować ściśle „ani in- 
Hacji ani deflacji . Rozważa on krytycznie teorje, które wydają mu 
się najbardziej godnemi uwagi. 

Przedewszystkiem, rozpatruje pogląd Irvinga Fishera. Jak wia- 
domo, ekonomista ten sądzi, że 
tako di SU” suma pieniędzy (M) .szybkość obiegu pieniądza (V) 

suma obrotów towarowych (T) 
Jeśli MV wzrasta bardziej niż T, 
albo jeśli MV nie kurczy się w miarę malenia T, 
to mamy inflację; w przeciwnym razie — deflację. 
Przeciw takiej definicji p. Heydel wytacza zarzuty: 
1) Wielkość „poziomu cen (P) jest nieuchwytna. 


„Nie mamy podstawy do stworzenia istotnie przydatnego wskaźnika 
ogólnego poziomu cen. Jeśli bowiem nawet zrobimy koncesję od dokładności 
i, zgrubsza łącząc jednostki gospodarcze w klasy o względnie jednolitych in- 
teresach, zbudujemy odrębne wskaźniki dla każdej z nich (np. wskaźnik cen 
rolniczych, płac realnych, cen wytworów przemysłowych i t. p.), to uzyska- 
my wprawdzie indeksy, które mogą nieźle odzwierciadlać zmiany położenia 
gospodarczego każdej z tych klas, a temsamem pozwolą nam „grosso modo” 
przewidywać reakcje ich członków, ale nie możemy żadną miarą zbudować 
z tych fragmentarycznych wskaźników takiego jednego, któryby odzwierciad- 
lał zmiany w stanie całego społeczeństwa i całej gospodarki. 

Zmiana bowiem „ogólnego poziomu cen", czyli siły kupna pieniądza, 
musi albo wywoływać reakcje najróżnorodniejsze, rozbieżne, czy sprzeczne 
w poszczególnych grupach gospodarujących jednostek, albo (gdyby sobie wy- 
obrazić per maxime inconcessum, że zmianie ogólnego poziomu cen, towarzy- 
szy ściśle równoległy ruch wszystkich cen) nie wywoła żadnych reakcyj. 
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W obu wypadkach zatem, zmiany P notują zjawiska nieistotne i mogą tylko 

zaciemnić obraz rzeczywistości". 

2) Wielkość obrotów towarowych w pewnym czasie (MV) posia: 
da również treść wąpliwą. 

„Jak obliczyć ilość towarów? Trzeba się uciec do miar objętości, 
ciężaru i t. p... Ale w obrębie tej sumy mogą (i muszą) zachodzić prze- 
sunięcia. Żniwa dały np. mniej żyta a więcej pszenicy. Wzrosła pro- 
dukcja węgla, a zmalała produkcja zboża . 

3) Pozatem, równanie samo jest wątpliwej wartości: 

„Czy zawsze, niezmienionej ogólnej sumie obrotów towarowych t. j. T, 
niezmienionej także sumie pieniędzy M i niezmienionej szybkości obiegu pie- 
niądza V, będzie istotnie odpowiadać niezmieniony „poziom cen” (P)? I, czy 
każda zmiana T odbije się, jako (idąca w odwrotnym kierunku) zmiana P?“ 


Dla zadania ostatecznego ciosu równaniu Fisher a autor rozumuje 
w ten sposób: | 

ruchy cen przeważnie zwyżkowe są charakterystyczne dla intlacji, 
przeważnie zniżkowe — dla deflacji. Jakiż z tych ruchów zostaje wy- 
wołany przez zmiany od strony pieniądza, t. j. zmiany w polityce kre- 
dytowo-pieniężnej? Jest to ruch, wyrażający się w rozbieżności cen, 
ialowaniu stosunków wymiennych, zaburzeniu równowagi gospodar- 
czej. Niema tu wcale jakiegoś „ogólnego poziomu cen" októrym mówi 
Irving Fisher. 

Dla potwierdzenia powyższego powołuje się p. Heydel na pracę 
D. H. Robertson'a „Banking policyand the price level”, w której naj- 
rozmaitsze rozbieżności cen tłomaczone są zmianami w ilości pieniądza. 

P. Heydel wyznaje, o czem wspomnieliśmy już wyżej, że nie po- 
trafi ściśle zdełinjować pojęcia inflacji i deflacji. Unika on wogóle 
w tej kwestji twierdzeń kategorycznych Jak widać jednak, jest 
przekonany, że inflacja i detlacja pozostają w związku ze stanem nie- 
tównowagi gospodarczej, wywołanym przez „zmiany od strony pienią- 
dza”. Dlatego też wydaje się mu możliwem przy pomocy odpowied- 
niej polityki pieniężnej uniknąć intlacji lub deflacji. Autor przytacza 
w związku z tem teorje Keynesa i Heyeka, którzy tę właśnie drogę 
wskazywali, jako prowadzącą do równowagi gospodarczej. Obaj, mia- 
nowicie, sądzą że możnaby taką równowagę osiągnąć, gdyby „sumy ka- 
pitałów inwestowanych równały się sumom oszczędności", Heyek daje 
pod tym względem wskazania szczegółowe, którym autor poświęca du- 
żo przychylnej uwagi. A. B. 
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Recenzje. 


Dr. Władysław Malinowski: „Struktura rozdziału kredytów bankowych 
w Polsce'. Nakł. Głównego Urzędu Statystycznego, Warszawa, 1934, str. 90. 

Praca świeżo opublikowana przez Główny Urząd Statystyczny pod powyż- 
szym tytułem ma na celu przeprowadzenie ekonomicznej analizy rozdziału kredy- 
tów bankowych w Polsce, opartej na materjałach opublikowanych przez G. U. S. 
oddzielnie, a mianowicie pod tytułem „Rozdział kredytów bankowych w Polsce, 
1931 — 1932', (Warszawa, 1934, Statystyka Polski, Serja B, zeszyt 23) i „Rozdział 
kredytów bankowych w Polsce, 1933' (W-wa, 1934, Statystyka Polski, serja C, 
zeszyt 11). 


Pierwsze badania nad repartycją kredytów bankowych przeprowadził 
w 1931 r. w G. U. S. autor niniejszej notatki, opublikowując wyniki w skromnych 
rozmiarach w „Wiadomościach Statystycznych" z 1932 r., zeszyt 6. Zasługą Dr. Ma- 
linowskiego jest usunięcie zasadniczych braków ankiety z 1931 r., polegających na 
niewydzielaniu z kredytów wekslowych weksli protestowanych, a z kredytów dłu- 
goterminowych pożyczek w obligacjach i listach zastawnych oraz na pominięciu 
gwarancyj. Pozatem wprowadzono parę pożytecznych zmian w układzie grup dłuż- 
ników oraz ujęto statystycznie liczbę dłużników. Dalszą zasługą Dr. Malinowskiego 
jest rozszerzenie zasięgu badań na Bank Polski, które to badania natrafiły w 1931 r. 
na trudności. 


Publikacja, zawierająca dane za lata 1931 — 32, spotkała się z oceną Dr. 
Jana Piekałkiewicza na łamach Gazety Bankowej Nr. 7 i 8 z kwietnia 1934 r. 
Główne zarzuty Dr, Piekałkiewicza wskazują na: 

1) pominięcie w kredytach Banku Polskiego kredytów zawartych w pozy- 
cji „pieniądze zagraniczne i dewizy“ i kredytów zastawowych, jakkolwiek w in- 
nych instytucjach kredyty tego ostatniego rodzaju zostały przez statystykę ujęte; 
2) pominięcie w zestawieniach Banku Gospodarstwa Krajowego pożyczek w obli- 
gacjach i listach zastawnych mimo, że analogiczne kredyty zostały uwzględnione 
w zestawieniach P. Banku Rolnego, banków komunalnych i banków prywatnych; 
3) nieuwzględnienie kredytów towarzystw kredytowych, kas oszczędności i spół- 
dzielni kredytowych. 


Pomijając ostatni zarzut, który należałoby traktować jako słuszny dezyderat 
na przyszłość, musimy przyznać całej pracy dużą wartość informacyjną, mimo 
poważnych usterek wyrażonych w zarzutach 1) i 2). Szkoda wielka, że publikacja, 
zawierająca dane za rok 1933, popełnia te same niedociągnięcia. Z błędami zasad- 
niczemi bowiem należy jaknajszybciej zrywać, choćby przy tem ucierpieć miała 
porównalność danych z latami poprzedniemi lub autorytet autora. Poza tablicami 
stosowanemi w 1932 r. nowe opracowanie wprowadza zestawienie kredytów według 
wielkości sumy kredytowej w czterech klasach (do 10 tys. zł., od 10 do 100 tys. zł., 
'ed 100 do 1.000 tys.zł. i ponad 1.000 tys. zł.); w tem miejscu popełniono jednak 
niekonsekwencję, zestawiając te kredyty łącznie z rachunkami korespondentów 
(międzybankowemi), podczas gdy we wszystkich pozostałych tablicach rachunki 
korespondentów zupełnie słusznie pomijano. 

Z porównania danych za 3 lata wynika, że ogólna tendencja w rozdziale kre- 
dytów uległa jedynie niewielkiej zmianie na korzyść rolnictwa. Fakt względnej 
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stałości rozdziału kredytów na branże życia gospodarczego wskazuje, że coroczne 
badanie tego rozdziału dla wyśledzenia zmian w repartycji nie jest konieczne; na- 
razie powtarzanie tych prac co roku może być jednak wskazane o ile uznamy, 
że poprzednie badania nam nie wystarczają i chcemy rozszerzyć ich zasięg lub 
bardziej sprecyzować to, co przedtem było potraktowane ogólnie. Pod tym wzglę- 
dem dane za rok 1932 stanowią postęp w stosunku do wyników badań z 1931 r.; 
natomiast wyniki z 1933 r. nic wartościowego do rezultatów z 1932 r. nie dorzucają. 


Podobnie nie wnosi wartościowych rzeczy specjalna praca Dr. Malinowskiego 
pod tytułem wymienionym w nagłówku niniejszej notatki. Pod względem staty- 
stycznym praca powtarza materjał ogłoszony w publikacjach wyżej omówionych, 
a tylko częściowo wykorzystuje również inne materjały bądź Komisarjatu Banko- 
wego, bądź z Wiadomości Statystycznych. Praca zawiera wiele trudnych do stra- 
wienia ustępów opisujących tablice obok widoczne. Metoda ta, polegająca na po- 
wtarzaniu liczb zawartych w tablicy, była niegdyś szeroko rozpowszechniona w wy- 
dawnictwach G. U. S., a następnie przez pewien czas zaniechana, obecnie zaś po- 
wraca. 

Autor wywodom swoim usiłuje nadać charakter dociekań naukowych: „bada- 
nia empiryczno-statystyczne powodują bowiem częstokroć pewne luki, które wypeł- 
nić można tylko na podstawie zasadniczej (?) analizy ekonomicznej" (str. 2). Pod 
terminem „struktura kredytowa' rozumie autor „system (motywy gospodarcze) roz- 
działu kredytów' (str. 2), ale w większej części pracy autor nie mówi o „motywach 
gospodarczych“, a jedynie opisuje repartycję kredytów. Większość wywodów te- 
oretycznych jest zawarta w trzecim rozdziale zatytułowanym „Ogólna charaktery- 
styka struktury kredytowej w Polsce'. Autor obserwując, że wykorzystane kredy- 
ty w Banku Polskim stanowią zaledwie 60 — 70"/o kredytów przyznanych, twierdzi 
na str. 12, że „skoro kredyt przyznany nie został wykorzystany, dowodzi to, że 
dana gałąź życia gospodarczego (czy grupy przedsiębiorstw) pracuje z tak małą 
rentownością, iż nie opłaca jej się korzystać nawet z bardzo taniego kredytu". 
„Rentowność firm, niewykorzystujących kontyngentów kredytowych jest tak mała, 
iż nie opłaca im się korzystać z kredytu po cenie znacznie niższej od ceny banko- 
wej'. „Kredyty po cenie niskiej otrzymują zatem te przedsiębiorstwa, które pra- 
wdopodobnie po usunięciu reglamentacji rynku pieniężno-kredytowego wogóle nie 
dostałaby kredytu, gdyż nie są w stanie płacić rynkowej stopy procentowej, a więc 
z punktu widzenia gospodarczego pracują nieracjonalnie'. Autor nie dysponuje 
danemi co do wykorzystania kredytów w bankach państwowych i komunalnych, 
ale nie przeszkadza mu to twierdzić, że „rozbieżność między kredytami przyznane- 
mi i wykorzystanemi jest tam zapewne jeszcze większa, niż w Banku Polskim, gdyż 
system kontyngentów podlega w daleko większej mierze określonej ideologji go- 
spodarczej' (str. 14 — 15). Twierdzenie to jest mu potrzebne do wyciągnięcia osta- 
tecznego wniosku: „Kredyty krótkoterminowe bankowości publicznej stanowią 
czynnik, zakłócający automatycznie wytwarzający się plan działalności kredyto- 
wej bankowości prywatnej' (str. 81). Autor utrzymuje, że kredyty banków pry- 
watnych są racjonalniejsze pod względem gospodarczym oraz, że „pozabankowy 
rynek prywatny staje się... źródłem finansowania niekiedy najrentowniejszych 
kombinacyj produkcyjnych“ (str. 16). Natomiast „B. G. K., stosując kontyngenty 
kredytowe, może zasadniczo w dość dowolny sposób dobierać sobie zespół kredy- 
tobiorców' oraz, że „jak wynika z poprzedniego rozumowania, ex definitione (?) 
utrzymuje pewną część nierentownych przedsiębiorstw, co powoduje po- 
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gorszenie sytuacji (zdolności konkurencyjnej i rentowności) przedsiębiorstw, 
pracujących z punktu widzenia gospodarczego racjonalnie, finansowanych 
w ogromnej większości przez bankowość prywatną'. Wypowiadanie tego rodzaju 
jednostronnej opinji, mogącej wywołać wiele sprzeciwów, wydaje mi się nielojalne 
w wydawnictwie urzędowem zwłaszcza, że myśli te są powtórzone do użytku zagra- 
nicznego w strzeszczeniu w języku francuskim (np. na str. 87). 

Całe rozumowanie autora polega na błędzie w założeniu, że wzorem dla sto- 
sunków pieniężno-kredytowych w Polsce powinny być stosunki panujące w kra- 
jach zasobnych w kapitały. Tymczasem we wszystkich krajach o słabej kapitaliza- 
cji rynek pieniężny prywatny jest droższy od publicznego. Ponieważ kredyt pub- 
liczny i Banku Polskiego jest w Polsce najtańszy, przeto przedewszystkiem do tych 
źródeł zwracają się kredytobiorcy. Instytucje zaspakajają oczywiście najlepszych 
dłużników, odrzucając słabszych, którzy stają się klijentami banków prywatnych, 
a o ile i tam nie są ocenione jako zasługujące na zaufanie, wówczas poszukują 
kredytu na najdroższym rynku prywatnym pozabankowym. Twierdzenie zatem, że 
banki publiczne (wraz z Bankiem Polskim) finansują najsłabsze przedsiębiorstwa, 
a rynek pozabankowy — najlepsze, jest paradoksem. Niewykorzystanie kredytów 
przyznanych bynajmniej nie świadczy o słabej rentowności przedsiębiorstw, a tylko 
wynika stąd, że wystarczają im (zwłaszcza obecnie przy słabych obrotach) ich 
własne zasoby finansowe. 

Pozatem praca zawiera wiele informacyj błędnych, jak np. na str. 26, że 
dwa opuszczone banki komunalne mają charakter kas oszczędności, podczas gdy 
w rzeczywistości Wojewódzki Bank Pożyczkowy w Poznaniu jest instytucją kre- 
dytu długoterminowego, w której wkłady nie przekraczają 5%0 funduszów obro- 
towych. Przeprowadzając analizę podziału kredytów, należałoby wyjaśnić podział 
pracy Państwowego Banku Rolnego i Banku Gospodarstwa Krajowego na terenie 
rolnictwa. Tymczasem z kwestją tą autor załatwia się zwięźle: „całość kredytów 
P. B. R., to kredyty bezpośrednio, czy pośrednio udzielone rolnictwu. Dziedzinę 
tę finansuje również B. G. K.'. W pracy razi również duża doza pretensjonalności 
w wyrażaniu się. 

Naogół musimy stwierdzić, że publikacje o rozdziale kredytów wydane w sta- 
tystyce Polski, mimo pewnych braków posiadają wartość, natomiast praca spe- 
cjalna Dr. Malinowskiego na ten sam temat nic nowego nie przynosi, a nawet może 
wprowadzić dezorjentację u czytelnika niezbyt obeznanego z tematem. 


M. Smerek. 


Dr. Ignacy Weinfeld: „Skarbowość Polska“, Wyd. IV, zeszyt 4 — Warsza- 
wa, 1934. 

W numerze 3-cim miesięcznika „Bank” (na str. 271) zalecaliśmy czytelnikom 
trzy pierwsze zeszyty „Skarbowości Polskiej” prof. Weinielda. Obecnie komuni- 
kujemy o pojawieniu się na półkach księgarskich czwartego zeszytu (stronice od 
225 do 348), zawierającego rozdział o opłatach, cłach, akcyzach i monopolach. 

Ze względu na źródłowy i wyczerpujący materjał informujący o poruszo- 
nych dotychczas działach skarbowości oraz ze względu na formę, przystępną nawet 
dla nieobeznanych z teorją skarbowości, zeszyt ostatni podobnie jak i poprzednie 
będzie oddawał duże usługi w życiu praktycznem. W zapowiedzianym piątym 
i ostatnim zeszycie, który ma się pojawić jeszcze w roku bieżącym, zostaną omó- 
wione: loterja, przedsiębiorstwa i finanse komunalne. (m. s.). 
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Książki w języku polskim. 


Balken-Neuman J. Zobowiązania. Kodeks Zobowiązań oraz 35 ustaw dodat- 
kowych. Lwów 1934, str. 416. Zł. 12.—. 

Rejestrowy Zastaw Drzewny. Tekst ustaw i rozporządzeń wykonawczych 
1 Komentarze. Wilno, 1934. Wydanie Izby Przemysłowo-Handlowej w Wilnie. str. 
XXII, 83. 

Filipowicz Tytus. Czy Polsce jest potrzebna gospodarka planowa. Warsza- 
wa,1935. str. 63. Gebethner i Wolff. ZŁ 1. 


Książki w językach obcych. 


Balouzet (Charles). Organisation technique et comptabilité normale des 
societós de secours mutuels. Br. : 25 fr., Paris. 1934. 

Dr. Dobbert. Die Faschistische Wirtschaft. Probleme und Tatsachen. Berlin. 
1934. RM 8.40. 

Pesenti, A, M. La politica finanziaria e monetaria dell'Inghilterra, Padova 
1934. XVIII—34o p. L. 43.—. 

Renard M, Traite juridique et pratique de lescompte. Paris, 1934, str. 189, 
łe P 25. 

Shaw, W. A. and A. Wigglesworth. Principles oł Currency, Credit and 
Exchange. London 1934, Pitman sh 3/6. 


Czasopisma zagraniczne. 


THE BANKER, November 1934. 

Miesięcznik przynosi następujące artykuły: Labour and the Banks, Finance 
for Small Industries (J. Gibson Jarvie), Merchant Banking (Paul Einzig) jak 
również szereg korespondencyj i mniejszych notatek. 

THE BANKERS MAGAZINE, Londen, November 1934 
zawiera omówienie bieżącej sytuacji finansowej, a ponadto ciekawy artykuł Some 
Daily Diłłiculties oł a Practical Banker oraz bogaty materjał kronikarski. 

RIVISTA BANKARIA, 15 ottobre 1934 
ogłasza studjum G. Sensini „Considerazioni intorno alle legge di capitalizzazione 
od al frutto del risparmio“ oraz bieżące omówienia sytuacji skarbowej, pióra 
M. Mazzuchelli oraz rynku pieniężnego, pióra R. Bachi jak wreszcie obszerne 
omówienie bieżącego orzecznictwa włoskiego. 

BANQUE, Nowembre 1934 
omawia szereg spraw aktualnych, poświęcających ponadto większe artykuły na- 
stępującym tematom: L'emploi de la Statistique (P. Caboue), Un imprimé multiple 
pour un Service Effets Documentaires aux Colonies (Th. de Reynal), De l'orga- 
nisation rationnelle et de lamenagement moderne des locaux bancaires (Ch. Corcel- 
le), dalszy ciąg obszerniejszych rozważań Etudes de crise — Le Banquier et les 
Bilans i Comptablitć des Entreprises et la Banque, 

BANKING, November 1934. 
wydawany przez American Bankers Association, miesięcznik ten przynosi poza 
bardzo obfitym i ciekawym materjałem kronikarskim większe artykuły Canada's 
Central Bank (E. N. Rhodes) i Interest Rates Seek Loewr Levels (Frak W. Sim- 


monds). 
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THE BANKERS MAGAZINE, New York october 1934, 
ogłasza m. in. następujące artykuły: The Redistribution of Welth (Daniel B. Lut- 
ten), How well do we know our sałe deposit customer (Robert F. Sale) i New 
Credits in Hidden Places (A. W. Woods). 


BANK-ARCHIV. 


Numer 3 dn. 30 paźdz. b. r. zawiera: Zum Nationalen Spartag; Die Silber- 
łrage — dr. Sudhir Sen; Die deutschen Abrechnungsabkommen mit dem Ausland— 
dr. J. von Spindler; Das neue Einkommensteuergesetz — G. Herzler-Gebert; 
Nochmals: Das Anderkonto in der Zwangsvollstreckung und im Konkurse — 
1. dr. F. Grunsfeld, 2. Werner Oenicke. 

Numer 4 z dn. 15 listopada: Probleme der Prospekthałtung — prof. dr. 
H. Goppert; Das neue Korperschaftsteuergesetz — Ziilow; Die Verzinsung zu er- 
stattender Steuern — dr. Metz; Die Grunderwerbsteurbegiinstigung des Hypothe- 
kenglaubigers beim Erwerb in der Zwangsversteigerung. Ein Nachtrag zum Ueber- 
blick über die Rechtslage — dr. H. Mutling. 

DIE BANK. 


Numer 43 z dn. 24 paźdz. b. r. podaje: Wirtschaft „als ob“ — Robert W. Ha- 
gen; Neuregelung der Aułwetungs-Genusschrechte — dr. R. Ensslen; Ein neues Sil- 
ber-Kapitel — dr. R. Arzet; Geldpolitik und Konjunktur (Briefe Eines Bankdi- 
rektors an seinen Sohn) — Argentarius; 

Numer 44 z dn. 31 paźdz.: Die Steuerreform vom 16 Okt. 1934; Das „iiber- 
problem“ am Hypothekenmarkt — dr. Carl Boden; Aktien und Renten als Objekte 
staatlicher Kapitalmarkt — Politik — Hermut Reiman; Ein Jahr landwirtschałtliche 
Marktregelung — dr. G. Wrangel. 

Numer 45 z dn. 7 listop.: Ein Jahr „neue Reichsbank — Politik“ — dr. 
L. Mellinger; Der Goldblock am Scheidewege — F. Kohler; Die Steuerreform vom 
16 Oktober 1934. 

Numer 46 z dn. 14 listopad.: Zur gegenwärtigen Wirtschaftslage; Umge- 
deutete Gesellschałtstormen — R. W. Hagen; Die Steuerreform vom 16 Okt. 1934 
(dok.); Probleme des Londoner Geldmarktes — dr. R. Arzet. 


Czasopisma krajowe. 


GAZETA GIEŁDOWA I LOSOWAŃ. 


Nr. 43 — 44 z dn. 27 — 31 października b. r.: Numer poświęcony „Mię- 
dzynarodowemu Dniu Oszczędności" w zwiększonej objętości podaje: Odezwę 
Centralnego Kom. Oszczędnościowego R. P.; Dzień Oszczędności — 31.X. — Wil- 
helm Dobrzyński; Wkłady w bankach prywatnych — St. Skonieczny; Znaczenie 
K.K. O. — dr. St. Uhma; „Dzień Oszczędności“ — dr. Emil Spät; Rozwój i działal- 
ność K. K. O. wojew. śląsk. — Marjan Wł. Tułacz; 


Nasze papiery procentowe — znakomitą lokatą oszczędności — dr. Leon 
Szper; P. K. O. Skarbnicą Narodu; Ferdynand Lamouroux — Oszczędność we Fran- 
cji; Oszczędzać — obowiązek wszystkich — Antoni Pawlikowski; nadto szereg 


uwag o oszczędności M. Szczepkowskiego; dalej sprawozdania z działalności K, 
K. O. m. Krakowa, T-wa Kredytowego Ziemskiego w W-wie, K. K. O. pow. 
w-kiego, T-wa Kredytowego m. W-wy, K. K. O. wojew. zachodnich, Miejskiej 
K. O. we Lwowie. Bogatą treść numeru uzupełniają sprawozdania z giełdy, prze- 
śląd wydawnictw oraz bilanse. 


STATYSTYKA 
Tabi. |. 


Bank Polski 
(W milj. złotych) 


Rezerwy kruszcowo-walutowe | _o E SE = 

Rok *- Fox "PE [5 w waw a axm| —Y > | ME = EUR 

; _ Waluty i dewizy | £ © 9 $ z zz š 
n ae Złoto ¿zone niezali- ° x SĘ: Ë rat 
o | Czone do > |AS x ore 

pokrycia | pokrycia i O~ N 

1930 X” 562,0 312,3 122,1 710,7| 76,2 R: 169.4 | 54.08 
1931 X 594,0 78,3 131,5 | 652,1 | 112,9 | 1.254,0| 138,8 | 47,39 
1932 X 493,6 36,4 103,2 | 602,8 | 111.2 | 1.062,5| 120,6 | 44,44 
1933 X 474,0 = 86.3 | 686,4 | 87.0 | 1.046.4| 155,6 |42.10°) 
XII 475,6 = 88,3 | 688,1 ; 80.4) 1.004.0, 239,4 | 40,79 
1934 V 486.3 — 45,6 | 595,3] 549| 910,9) 192,2 | 47,19 
vI| 490.1 7t 43.2 | 6028 68,2| 938,5| 171.1 | 43,39 

VII 491,7 = 40,1 | 613,8| 64,6| 907.6) 197.3 | 43,50 

VIII 492,9 — 45,6 | 647,8] 65,8| 950,2] 221,1 | 44,94 

IX 495,2 = 38,2 | 648,1 69,7 | 974,8] 200,0 | 45,21 

163,1 | 45,51 


*) Odsetek pokrycia jest obliczany, poczynając od końca marca, 1933 r. 
w/g nowych zasad pokrycia, t, zn. przedstawia stosunek złota do obiegu 
biletów i natychmiast płatnych zobowiązań, pomniejszonych o 100 miljn. zł 


Tabl. II. 
Rynek pieniężny i lokacyjny 


Rok e zi le OREW ET SA AES 
© i "ETZ tens is weksli ogłoszo- List, Zast.| Pożyczki 
sa Ogółem |lon i mo- PASI upadłości PO Koriwer- 
nety sreb. e A W a Aq 
1930 X | 16471 | 238,7 59 11,93 | 18,97 
1931 X 1.498,0 244,0 71 13,32 15,67 
1932 X 1.369,1 306,6 32 14,96 16,57 
1933 X 1.400,8 354,4 11 13,18 14,02 
XII 1.345,6 341,6 24 11,38 13,17 
1934 V 1.246.2 335,3 14 10.34 10,53 
VI 1.306,9 368,4 271 10,41 10,59 
VII 1.267,7 360.1 24 10,15 11.06 
VIII 1,323,8 373,6 13 9,48 10.70 
IX | 1.354,8 380,0 13 9,30 10.11 
X 1.398,7 | 388,6 961 | 1033 | 


Uwagi do tablic: 

Tabl I. Dane z dekadowych bilansów Banku Polskiego. 

Tabl IL Dane z dekadowych bilansów Banku Polskiego, „Wiadomo- 
ści Statystycznych" i miesięcznych tablic statystycznych „Konjunktury 
Gospodarczej". Obliczenia rentowności poszczególnych papierów procento- 
wych—dokonywane z uwzględnieniem planów amortyzacyjnych przez Insty- 
tut Badania Konjunktur Gospodarczych i Cen. 
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Tabl. Ili. 


Kursy na giełdzie pieniężnej w Warszawie w pażdzierniku 1934 r. 
Przy pożyczkach premjowych i akcjach kursy są podane za sztukę, przy in- 


nych papierach procentowych — w procentach nominału, kursy odnoszą się 
do tranzakcyj końcowych danych dni. 
29. 3 JAJ2. 22. 31. 
E IX. ua S e AS SK. 


Papiery procentowe: | 


3% Prem. Poż. Budowlana | 50 zł w zł. | 46,50] 47,50| 48,00| 48,00| — 
C „ Dolarowa | 5 Dol. 53,25| 53,50! 53,75 54,50 — 
49 "saa „ Inwestyc, |100 zł w zł| — —  |118,25) —  |117.50 
4% " " n , 
serje |100 zł w zł) — |118,00| — — wi 
5% Państw. Poż. Konwer- 
syjna 1924 r. zł. 63.00) 68.50 — 67,85| 67,25 
54 Państw. Pożyczka Ko-. 
lejowa z 1926 r. . . zł, 61,75] 63.00) — — 64,00 
6% Poż. Dolar. 1919/20 r. Doł. 73.00) 74,75) 73.50| 75.00) 74,25 
7% „  Stabiliz. 1927 r. Dol. 75.00 76,75) 77,25| 79,00| 78,88 
10% , Kolejowa . .| Fr. w zł. = = — = z 
17% L.Z.P.B. Roln. iB.G.K. zł. 83,25| 83.25 83.25| 83,25| 83,25 
8% " " " zł. 94,00 94,00 94,00 94.00 94,00 
Listy zast. tow. kredyt. | 
44% L. Z, Tow. Kred.| 
Ziemsk. w Warszawie zł. 53,50| 53,50) 56,25) 54,75 52,50 
7% L. Z. Tow. Kred. 
Ziemsk. w Warszawie | Dol. w zł. | — 50.00) — 50.25] 47,75 
Sj qea, „ 1933 M 62.50] 62.13| 63,00) 64.00) 61.00 
u n»n m. Łodzi. N 54,50| — 54,75 — — 
5% w w m. Siedlec i — 42,50| 42,25! 41,00| 38,50 
Akcje: 


Bank Polski 100 zł. 94,00) 94,50_ 95,75| 96,50| 96,75 


„Siła i Światło” 90. w, — — — — — 
Cukrownia Chodorów 100 , — — — — — 
Warsz, Tow. Fabr. Cukru 100 , 27,00) 27,00| 27.00; 27,50 — 
Warsz. Tow. Kop, PSE 

i Zakł, Hutn. ó 100 , — — — — — 
Ostrowieckie Zakłady. 50 21,20 — 21.00; 22,25 — 
Lilpop. Rau i Loewenstein ZSB 10,30 10,10; 10.30) 11,10) 10.90 
Modrzejow. Z. Górn.-Hutn. 50 „ — = = ZE = 
Warsz. S.A. Bud, Parowoz. 25 n. = = = — = 
Starachow. Zakł. Górn. . 505, 12,60 13.00| 13,95 — 13.70 
Haberbusch i Schiełe. , 100 „ 34.25 — — 35.50| — 


Dewizy zagraniczne: 


Belgja . 100 Blg. | 123.85) 123,65| 123,60| 123,65| 123,55 
Berlina d eTo aw Z, 100 Mk. [212,50| 213.40) 213,20| 213,25| 212.80 
Gdansk> sz, , 42 100 Gld. | 172,85 172.75) 172.75| 172,75 — 

Holandja . TE 100 Fl. 358.75| 358,70| 358,75| 358,70| 358,30 
Londyn 3.9. Lir 17 26.07] 25,89] 25,78] 26,04| 26.41 
Nowy-York Qa: 1 Dol. | 5,24% 5,254) — |5,26'/,| 5,293 
Nowy-York telegr. E | os; 5,25%| 5,26 | 5.233/4| 5.265/s| 5.30 
Paryż . ; AAR 100 Fr. 34,89] 34,89| 34,89%) 34,90%, 34,90 
Praga. 100 K. 22,02) 22,08] 22,10| 22,10 22,10 


100 Fr. | 172.69) 172,67) 171,55) 172,72) 172,50 


Szwajcarja | i NA 
i 100 Lir. | 45,37! 45.38| — 45,38| 45,34 


5% L.Z.T.K. m. Warszawy zł. e 24 = > 2 
Włochy . + 


STATYSTYKA 


Tabi. IV. 
Stan rachunków w najważniejszych bankach emisyjnych. 


fel Natychmiast 
Data Złoto Dewizy AR k płatne zobo-| Obieg 
i s À wiazania 
Bank Angielski (miljony Ł). 
31.X11.1931 121,3 — 27,3 174,4 364,1 
1.VI[1.1934 191,6 — 25,6 180,9 382.1 
29.VIII.1934 192,3 — 6,9 155.5 381,3 
3.X.1934 192,6 — 12,7 157,9 380,8 
31.X.1934 192,7 — 8.9 151,2 378,4 
Bank Francji (miljony franków). 
31.XII.1931 68 481 13 040 | 15 529 29 512 83 547 
29.XII.1933 77 098 161) 5 881 15 736 82613 
31.VIII.1934 82 037 13 4 185 20 764 81 732 
28.1X.1934 82 281 10 5 098 21 347 81 479 
2.X1.1934 82 525 8 4235 | 21582 81 015 
Y 
U. S. A. Fed. Res. Banks (miljony dolarów). 
31.X1L.1931 2987.6 — 1351,1 2480.1 2613.1 
28.XII.1933 3568,8 — 2216 2829,2 3081,0 
29,VIIL1934 5239,7 — 26,3 4360.8 3103,3 
3.X,1934 5191,8 — 21,1 4233.4 3175,7 
31.X.1934 5211,9 — 17,1 4261,8 3160,8 
Bank Rzeszy (miljony marek). 
31.XI1,1931 984,0 172,3 4144,0 754,9 4775,8 
30.XII, 1933 386,2 9,4 3177.0 °) 639,8 3645,0 
31.VIIL 1934 174,9 3,6 3539,6 716,6 3823,9 
29.1X.1934 75,0 3,9 3810,6 847,6 3918,8 
31.X.1934 82,6 4,0 3725,9 856,0 3822,9 
Bank Gdański (miljony guldenów). 

31.X1L.1931 21,8 25.5 10,4 9,4 44,0 
30.XII,1933 29,9 10,0 15,4 10,8 40.2 
15.VIIL 1934 27,0 11,4 16,0 11,5 37,8 
29.1X.1934 25,9 4,8 17,1 5,6 39,8 
31,X.1934 26,0 2,2 18,9 ) 3,1 39,1 


1) Nie zaliczone do pokrycia. 


2) W tej pozycji kontowane są od listopada 1933 zaliczone do po- 


krycia papiery wartościowe (por. ostatnią zmianę statutu Banku Rzeszy). 
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Tabl. V. 
Stopy dyskontowe banków emisyinych 
Stan na 15 listopada 1934 r. 


K r a j Data ostatniej POS SS P WO e AY.I Obecna 
zmiany stopa % | p. PR Z? 


Anglja „30.VI. 1932 

Austrja 217.VII 1934 > 44 
Belgja > 28.VIII 1934 3 2%, 
Bułgarja 3.1. 1934 8 T 
Czechosłowacja 25.1. 1933 44 34 
Danja 30.XI. 1933 3 24 
Estonja 30.1X 1934 54 5 
Finlandja 18.XII. 1933 5 43 
Francja 31.V. 1934 3 20 
Gdańsk 20.IX. 1934 3 4 
Grecja 14.X. 1933 74 7 
Hiszpanja 30.X. 1934 6 51, 
Holandja 18.IX. 1933 3 24 
Irlandja | 30.VI. 1932 34 3 
Japonja 2.VII. 1933 4,38 3.65 
Jugosławja 15.VII. 1934 1 64 
Litwa 11. 1934 6—-7 54—6a) 
Łotwa 11. 1933 6—7 54—6a) 
Niemcy 22.1X. 1932 5 4 
Norwegja 23.V, 1933 4 34 
Polska 25.X. 1933 6 5 
Portugalja 10.XII. 1933 6 54 
Rumunja 4.IV 1933 7 6 
Stany Zj. (New-York) 31.1. 1934 2 14 
Szwajcarja 22.1. 1931 24 2 
Szwecja 29.XI. 1933 3 24 
Węgry 17.X. 1932 5 44 
Włochy 10.XII. 1933 34 3 


a) Pierwsza stawka dla banków i instytucyj kredytowych, druga dla 
innych osób i firm. 


Tabl. VI. 
Międzynarodowy rynek pieniężny 
Stopa pieniądza dziennego Stopa dyskonta prywatnego 


Data Nowy 
York 


Lon- 
dyn 


Nowy 
York 


Lon- 


Paryż 
dyn 4 


Berlin |Paryż 


30.XIL 1933 1 | 4% | 5—6 |14—2 || %—/a| 1—1!/16! 37/, |21/ 25, 
31.VIII. 1934 | Y—1 | 4—1 | 4*/5—53/5| 1% 164 e eZ RM, 


29.1X. " 41 | K—h | 4 —5, | %—1 |Pac—kl K="c| 3% 15 la 
31,X, " Y—1 | 4—1 | 44—5% '/8-*/16 */16 3% |1*/51*/5 
12.VII. " — W 30 = 5tis 7 Pe z a a ona 1 1) 
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